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Abstrakt 
Bakalářská práce je zaměřena na zhodnocení finanční situace společnosti EURO-Šarm 
spol. s r.o. v letech 2008 - 2012 za pomoci metod finanční analýzy. V první části jsou 
obsaženy základní informace o společnosti, druhá část obsahuje teoretická východiska, 
která jsou využita ve třetí, praktické části. Poslední část obsahuje shrnutí celkové 
finanční situace a návrhy k jejímu zlepšení.  
 
Abstract 
Presented bachelor thesis is focused on the evaluation of financial situation of 
organisation EURO-Šarm spol. s r.o. in years 2008 – 2012 by using financial analysis 
techniques. In the first part there are introduced basic information about the 
organisation, the second part contains theoretical approaches that are used in the third, 
practical part. The last part includes summary of overall financial situation and 











Finanční analýza, rozvaha, výkaz zisku a ztráty, cash flow, horizontální analýza, 
vertikální analýza, poměrové ukazatele, soustavy ukazatelů. 
 
Key words 
Financial analysis, balance sheet, profit and loss statement, cash flow, horizontal 
analysis, vertical analysis,  rate indicators, systém of ratio. 
  
Bibliografická citace 
BURDOVÁ, M. Hodnocení finanční situace podniku a návrhy na její zlepšení. Brno: 
Vysoké učení technické v Brně, Fakulta podnikatelská, 2013. 75 s. Vedoucí bakalářské 




Prohlašuji, že předložená bakalářská práce je původní a zpracovala jsem ji samostatně. 
Prohlašuji, že citace použitých pramenů je úplná, že jsem ve své práci neporušila 
autorská práva (ve smyslu Zákona č.121/2000 Sb., o právu autorském a o právech 




V Brně dne  28. 5. 2013                                                                 
       ………………………………. 




Tímto bych ráda poděkovala vedoucímu mé bakalářské práce panu doc. Ing. Vojtěchu 
Bartošovi, Ph.D. za jeho ochotu, cenné rady a připomínky.  
OBSAH 
 
ÚVOD  ………………………………………………………………….. 10  
1 HODNOCENÍ SOUČASNÉHO STAVU PROBLEMATIKY ............ 11 
1.1 Cíle práce a použité metody ............................................................................. 11 
1.2 Charakteristika společnosti EURO - Šarm spol. s r.o. ..................................... 12 
1.2.1 Základní údaje o společnosti ..................................................................... 12 
1.2.2 Historie společnosti ................................................................................... 13 
1.2.3 Organizační struktura ................................................................................ 14 
1.3 Porterova analýza ............................................................................................. 15 
1.4 SWOT analýza současného stavu společnosti ................................................. 16 
2 TEORETICKÁ VÝCHODISKA ŘEŠENÍ ........................................... 18 
2.1 Finanční analýza ............................................................................................... 18 
2.2 Zdroje informací pro finanční analýzu ............................................................. 18 
2.3 Metody finanční analýzy .................................................................................. 20 
2.4 Analýza stavových a tokových ukazatelů ........................................................ 21 
2.4.1 Horizontální analýza ................................................................................. 21 
2.4.2 Vertikální analýza ..................................................................................... 22 
2.4.3 Analýza cash flow ..................................................................................... 22 
2.5 Analýza rozdílových ukazatelů ........................................................................ 23 
2.5.1 Čistý pracovní kapitál ............................................................................... 23 
2.5.2 Čisté pohotové peněžní prostředky ........................................................... 23 
2.5.3 Čistý peněžně-pohledávkový finanční fond ............................................. 24 
2.6 Analýza poměrových ukazatelů ....................................................................... 24 
2.6.1 Ukazatele rentability ................................................................................. 25 
2.6.2 Ukazatele aktivity ..................................................................................... 26 
2.6.3 Ukazatele zadluženosti ............................................................................. 28 
2.6.4 Ukazatele likvidity .................................................................................... 29 
2.7 Analýza soustav ukazatelů ............................................................................... 30 
2.7.1 Altmanův model (Z-skóre) ....................................................................... 31 
2.7.2 Index IN05 ................................................................................................ 31 
3 ANALÝZA PROBLÉMU A NÁVRH POSTUPU ŘEŠENÍ ............... 33 
3.1 Analýza stavových ukazatelů ........................................................................... 33 
3.1.1 Horizontální analýza aktiv ........................................................................ 33 
3.1.2 Horizontální analýza pasiv ........................................................................ 36 
3.1.3 Vertikální analýza aktiv ............................................................................ 39 
3.1.4 Vertikální analýza pasiv ............................................................................ 41 
3.2 Analýza tokových ukazatelů ............................................................................ 43 
3.2.1 Horizontální analýza výkazu zisku a ztráty .............................................. 43 
3.2.2 Horizontální analýza výkazu cash flow .................................................... 44 
3.3 Analýza rozdílových ukazatelů ........................................................................ 45 
3.3.1 Čistý pracovní kapitál ............................................................................... 45 
3.4 Analýza poměrových ukazatelů ....................................................................... 47 
3.4.1 Ukazatele rentability ................................................................................. 47 
3.4.2 Ukazatele aktivity ..................................................................................... 48 
3.4.3 Ukazatele zadluženosti ............................................................................. 49 
3.4.4 Ukazatele likvidity .................................................................................... 51 
3.5 Analýza soustav ukazatelů ............................................................................... 53 
3.5.1 Altmanův model ....................................................................................... 53 
3.5.2 Index IN05 ................................................................................................ 54 
4 VYHODNOCENÍ VÝSLEDKŮ FINANČNÍ ANALÝZY A NÁVRHY 
ŘEŠENÍ PROBLEMATICKÝCH OBLASTÍ ............................................ 55 
4.1 Souhrnné hodnocení finanční analýzy společnosti .......................................... 55 
4.2 Návrhy ke zlepšení finanční situace společnosti .............................................. 59 
ZÁVĚR ………………………………………………………………….. 62 
SEZNAM  POUŽITÝCH ZDROJŮ …………………………………….. 64 
SEZNAM  TABULEK,  GRAFŮ  A  OBRÁZKŮ ……………………... 66 
SEZNAM   PŘÍLOH ……………………………………………………. 68 












V současné době, kdy neustále přetrvávající finančně-ekonomická krize stále zasahuje 
mnohé podniky, kdy dochází k postupnému snižování přidané hodnoty a konkurence ve 
všech oblastech podnikání je příliš vysoká, je nutné, aby si vedení společností dokázalo 
odpovědět na otázky, jak předejít rizikům, jak zajistit požadovanou kvalitu, jak zajistit 
hospodárnější a efektivnější provoz společnosti, jak získat stálou pozici na trhu. 
Odpovědi na tyto otázky nám může přinést finanční analýza.  
Finanční analýza je významnou součástí finančního řízení společnosti, poskytuje 
důležité informace nejen pro manažery společnosti, ale i investory, banky, obchodní 
partnery. Manažeři využívají finanční analýzu například k rozhodování o investicích, o 
financování dlouhodobého majetku, při sestavování finančního plánu, nebo 
k optimalizaci kapitálové struktury společnosti. Banky na základě ukazatelů finanční 
analýzy zařazují společnosti do skupin dle rizikovosti, výsledek zařazení má vliv na 
možnost získat bankovní produkty. 
Finanční analýza poskytuje důležité informace nejenom o současné finanční situaci 
společnosti, ale pohlíží i do minulosti a tvoří základ budoucího vývoje, čímž může 
identifikovat rizika a tím předcházet problémům. Základní zdroje pro finanční analýzu 
jsou účetní výkazy podniku, kterými jsou rozvaha, výkaz zisku a ztráty a výkaz cash 
flow. Cenné informace můžeme najít i v příloze k účetní závěrce. Všechny tyto 
informace jsou veřejně dostupné. Ke zpracování své práce jsem čerpala především 
z obchodního rejstříku a data za rok 2012 jsem získala z internetových stránek 
společnosti. 
Pro zpracování své bakalářské práce jsem si vybrala společnost EURO-Šarm spol. s r.o., 
která sídlí v Šenově. Vznikla jako malá obchodní firma, postupně se vypracovala na 
místo druhého největšího distributora chemikálií v České republice, v současnosti 
provozuje centrální sklad v Slatiňanech, sklad v Šenově, sklad v Plzni, výrobu 
v Sokolově a vlastní podíl na základním jmění třech jiných společností.  
V první části práce se budu věnovat představení společnosti a její základní 
charakteristice. Ve druhé části uvedu teoretická východiska finanční analýzy, které jsou 
aplikované v praktické části a v poslední části budou vypočteny ukazatele finanční 





1 HODNOCENÍ SOUČASNÉHO STAVU 
PROBLEMATIKY 
1.1 Cíle práce a použité metody 
Hlavním cílem předkládané bakalářské práce je prostřednictvím finanční analýzy 
zhodnotit celkovou finanční situaci společnosti EURO-Šarm spol. s r.o. a na základě 
výsledků provedené analýzy navrhnout opatření, které by mohly zlepšit finanční situaci 
společnosti. K dosažení hlavního cíle je potřeba splnit následující dílčí cíle: 
o Zpracování Porterovy analýzy k posouzení konkurenčního prostředí společnosti 
a analýzy SWOT k identifikaci silných stránek, slabých stránek, příležitostí a 
hrozeb. 
o Provedení finanční analýzy – analýza stavových a tokových ukazatelů, 
rozdílových ukazatelů, poměrových ukazatelů a soustav ukazatelů. 
o Vyhodnocení výsledků finanční analýzy. 
o Vypracování návrhů ke zlepšení finanční situaci společnosti. 
Při zpracování bakalářské práce bude využit systémový přístup, který využívá 
kombinaci různých metod a technik různých vědeckých disciplín. Konkrétně budou 
použity metody empirické a logické. 
Empirické metody jsou rozděleny do tří podskupin, přičemž nejrozšířenější z nich je 
metoda pozorování. Podstatou této metody je cílevědomé, plánovité a systematické 
sledování určitých skutečností, které vede k popisu a vysvětlení těchto skutečností.  
K logickým metodám patří trojice tzv. párových metod, kterými jsou: 
Analýza a syntéza 
Analýza znamená rozložení sledovaného jevu na jednotlivé části, přičemž poznání 
těchto jednotlivých částí umožní lépe poznat jev jako celek. Naopak syntéza znamená 
postupovat od části k celku a umožňuje poznávat jev jako celek 
Indukce a dedukce 
Indukce znamená vyvozování obecného závěru na základě poznatků o jednotlivých 
částech jevů, naopak dedukce je postup od obecnějších závěrů k méně obecným. 
Abstrakce a konkretizace 
Abstrakce odděluje nepodstatné vlastnosti jevu od podstatných vlastností, oproti tomu 
konkretizace představuje vyhledávání konkrétního prvku z určité třídy objektů. 




1.2 Charakteristika společnosti EURO - Šarm spol. s r.o. 
1.2.1 Základní údaje o společnosti 
 
 




Obchodní firma EURO - Šarm spol. s r.o. 
Právní forma společnost s ručením omezeným 
Sídlo společnosti Těšínská 222, 739 34 Šenov 
Pobočky Centrální sklad Slatiňany: Vítězství 251, 538 21 Slatiňany 
 Sklad Šenov: Těšínská 222, 739 34 Šenov 
 Sklad Plzeň: Velenická 230/91, 326 00 Plzeň 
 Výroba Sokolov: Tovární 2093, 356 80 Sokolov 
Dceřiná společnost zastoupení pro Slovensko: SLOVCHEMA distribution s.r.o. 
Identifikační číslo 63988186 
Datum vzniku 31. 7. 1995 
                                 1. 7. 2011 zápis do obchodního rejstříku v Ostravě pod spisovou  
                                 značkou C38395    
Základní kapitál společnosti činí 105 500 000 Kč a je tvořen vklady tří společníků, 
kterými jsou  Overlack (obchodní podíl 7798/10550), Peter Overlack (obchodní podíl 
2/10550) a Ing. Oldřich Zahradník 2750/10550). 
Statutárním orgánem společnosti jsou jednatelé Ing. Oldřich Zahradník a Henrich 
Einckmann. Za společnost jednají jednatelé společnosti samostatně. Podepisování za 
společnost se děje tak, že k napsané nebo vytištěné obchodní firmě společnosti připojí 
svůj podpis jednatel společnosti. 
Na společnost EURO - Šarm spol. s r.o. přešlo jmění zanikající společnosti EURO - 
Šarm spol. s r.o. se sídlem Šenov, Těšínská 222, identifikační číslo 471 54 047, a to na 
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základě Projektu přeměny formou vnitrostátní fúze sloučením ze dne 16. 5. 2011. 
Rozhodný den pro fúzi byl 1. 1. 2011.   
Společnost je držitelem certifikátu řízení jakosti ISO 9001:2008 a ISO 14001. 
Je také držitelem certifikátu solventnosti (SOLIDITET), což znamená, že včas platí své 
závazky. 
Členství v zájmových sdruženích: 
Svaz chemického průmyslu ČR 
Svaz chemických obchodníků a distributorů 
Předmětem podnikání společnosti je: 
- výroba a dovoz chemických látek a chemických přípravků klasifikovaných jako 
výbušné, oxidující, extrémně hořlavé, vysoce hořlavé, hořlavé, vysoce toxické, toxické, 
karcinogenní, mutagenní, toxické pro reprodukci, nebezpečné pro životní prostředí a 
prodej chemických přípravků klasifikovaných jako vysoce toxické a toxické,  
- výroba a prodej chemických látek a chemických přípravků klasifikovaných jako 
hořlavé, zdraví škodlivé, žíravé, dráždivé, senzibilizující, 
- koupě zboží za účelem jeho dalšího prodeje a prodej (vyjma činností uvedených v příl. 
2 a 3 zák. č. 455/91 Sb.) opravy motorových vozidel, (16) 
1.2.2 Historie společnosti 
 
EURO-Šarm vznikl v září roku 1992 jako malá obchodní firma se širokým záběrem: 
petrochemikálie, chemikálie, papírové obaly, kulatina, zemědělské komodity, atd. 
Stručný pohled do historie firmy: 
1992 - první dodávky chemikálií ve vlakocisternách 
1995 - dodávky chemikálií také v autocisternách 
 - v sortimentu zejména základní anorganické chemikálie 
1996 - 1998 – postavení dominantního dovozce hydroxidu sodného do ČR 
 - výrazný nárůst tržního podílu se základními chemikáliemi  
 - ochod se zemědělskými komoditami, papírovými obaly a hutními výrobky 
1999 - rozšíření služeb o dodávky chemikálií v menších baleních 
 - výrazné zvýšení počtu zaměstnanců 
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2000 - vybudování menších distribučních skladů v Brně a Šenově u Ostravy 
 - masivní získávání nových zákazníků 
 - zahájení členství ve Svazu chemického průmyslu v ČR a Svazu chemických  
   Obchodníků a distributorů ČR 
2001 - rozšíření sortimentu o organická rozpouštědla  
2005 - rozšíření sortimentu o speciální doplňky výživy pro živočišnou výrobu 
 - rozšíření týmu obchodních zástupců 
2006 - zastoupení na Slovensku (růst obratu o 61%) 
 - zavedení katalogu s dokumentací na webových stránkách 
2009 - rozšiřování sortimentu 
 - avizace dodávek – automatizované předávání informací zákazníkům o stavu  
   objednávek prokazatelným a přesným způsobem 
2011 - růst tržního podílu v západních Čechách 
 - zisk práva užívat logo Responsible care – Odpovědné podnikání v chemii 
2012 - dokončení 1. Etapy komplexní přestavby centrálního skladu ve Slatiňanech 
         -  zahájení projektu  „Sanace staré ekologické zátěže v areálu společnosti Overlack             
           (EURO-Šarm)“, který přispěje ke zlepšení životního prostředí 
          - dokončen dvouletý projekt Vzdělávání zaměstnanců společnosti, který byl  
            spolufinancován z programu EU 
1.2.3 Organizační struktura 
 
VEDENÍ SPOLEČNOSTI  EURO-ŠARM SPOL. S R.O. 
Generální ředitel - Ing. Oldřich Zahradník 
Ekonomický ředitel - Ing. Marcela Šmigalová 
Investiční ředitel – Ing. Vladimír Drozd 
Provozní ředitel - Ing. Alena Hadravová 
Vedoucí prodeje - Ing. Jan Jedlička 
Vedoucí nákupu - Ing. Libuše Čebišová 
Vedoucí oddělení IT - Ing. Petr Podlesný  
 
Ke konci roku 2012 měla společnost 98 zaměstnanců, z toho 35 v přímém styku se 
zákazníky. Obchodní zástupci jsou geograficky rozděleni téměř po celém území České 
republiky. Pracovnice obchodní administrativy na všech skladech se starají o 
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bezproblémové vyřízení objednávek. Pracovníci marketingu spolu s obchodním 
oddělením aktivně zjišťují přání zákazníků a podle nich následně upravují nabídku 
služeb. Komoditní manažeři nakupují produkty po celém světě. Upevňují vztahy s 
dodavateli, díky tomu společnost pro některé produkty získala výhradní zastoupení pro 
ČR a také svými odbornými znalostmi pomáhají řešit některé problémy a přání 
zákazníků. 
1.3 Porterova analýza 
Vyjednávací síla zákazníků 
Společnost EURO-Šarm má zákazníky převážně na území České republiky a 
prostřednictvím dceřiné společnosti SLOVCHEMA vyváží chemikálie i na Slovensko. 
Prodej je z převážné části realizován prostřednictvím obchodních zástupců a jejich 
asistentů a to tak, že téměř každý region má svého obchodního zástupce. 
Přesto, že společnost zaujímá na trhu postavení druhého největšího distributora 
chemikálií, vyjednávací síla zákazníka je poměrně vysoká a spočívá v jednání o ceně, 
neboť zde existuje poměrně významná konkurence ostatních distributorů chemikálií.  
Vyjednávací síla dodavatelů 
Vzhledem k tomu, že zaměření společnosti je převážně obchodní, jednání s dodavateli 
je založeno především na ceně vstupních produktů. Nákup je realizován prostřednictvím 
komoditních manažerů, kteří mají přehled o nakupovaném zboží a jsou plně 
kompetentní k jednání s dodavateli.  
Vyjednávací síla dodavatelů je střední až nízká, neboť společnost EURO-Šarm je pro 
dodavatele významným partnerem s dlouholetou tradicí, pevným postavením na 
domácím trhu a velmi dobrou platební morálkou vůči dodavatelům. Dále je důležité, že 
kromě tradičních dodavatelů pronikají na trh i výrobci například z Turecka a Číny, což 
rozšiřuje možnosti výběru spolehlivých dodavatelů.   
Hrozba vstupu nových konkurentů 
Na trhu s chemikáliemi existuje v současné době poměrně silná konkurence, proto si 
myslím, že vstup nového významného subjektu není příliš pravděpodobný. 
Potencionální konkurent by musel v souladu s platnou legislativou zajistit pro převážně 
nebezpečné chemikálie skladovací prostory, zásobníky, stáčení vlakových cisteren a 
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autocisteren, vlastní autodopravu a logistiku. Počáteční investice by byla příliš vysoká, 
stejně jako riziko zajištění dostatečného objemu prodeje na domácím trhu. 
Hrozba substitutů 
Společnost se zabývá distribucí chemikálií, které jsou využívány ke konečné spotřebě, 
nebo k další výrobě. Ke hrozbě substitutů v této oblasti nehrozí, neboť produkty 
chemického průmyslu se budou i nadále používat ve stávající podobě, případná změna 
výrobních technologií nemůže ohrozit prodej chemikálií. 
Rivalita firem působících na daném trhu 
Konkurence na trhu s chemikáliemi je poměrně značná, jako ve všech oblastech 
podnikání. Společnost EURO-Šarm má více než čtyři a půl tisíce zákazníků, partnerství 
s více než 290 renomovanými výrobci z celého světa, roční prodej činí kolem 95 000 
tun chemikálií a v současnosti je dvojkou na trhu s chemikáliemi. Nejdůležitější 
v konkurenčním boji je schopnosti vyhovět požadavkům zákazníka z hlediska ceny, 
kvality zboží a rychlosti dodávky, což společnost splňuje.  
1.4 SWOT analýza současného stavu společnosti 
SWOT analýza je typ strategické analýzy stavu organizace z hlediska jejich silných 
stránek, slabých stránek, příležitostí a hrozeb. Jedná se o hodnocení a rozbor 
současného stavu organizace – vnitřní prostředí a současné situace okolí organizace – 
vnější prostředí. Analýza může být využita jako podklad pro definování vize, pro 
zformulování strategických cílů, nebo pro identifikaci kritických oblastí. 
(GRASSEOVÁ, 2010, s.297) 
 
Silné stránky (Strengths) 
- Silné postavení společnosti na trhu s chemikáliemi v rámci České republiky. 
- Společnost je součástí silné mezinárodní skupiny OVERLACK AG – prodej 
produktů na německém trhu vyrobených v Sokolově. 
- Veškeré potřebné dokumenty ke zboží jsou pro zákazníky dostupné na internetu. 
- Po dokončení první etapy komplexní přestavby centrálního skladu ve 
Slatiňanech jsou tyto sklady vybaveny pro skladování pevné chemie a hořlavin 
III. a IV. třídy tak, aby dokázaly pojmout dostatečnou zásobu pro okamžité 
uspokojení objednávek zákazníků. 
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- Flexibilní možnosti balení podle přání zákazníka – digitální vážení zajišťuje 
přesné dávkování zboží do obalů. 
- Všechna vozidla jsou vybavena podle mezinárodních předpisů ADR pro převoz 
chemikálií. 
- EURO - Šarm spol. s r. o. je držitelem certifikátu řízení jakosti ISO 9001:2008 a 
ISO 14001. 
- Politika integrovaného systému řízení společnosti EURO-Šarm je zaměřena na 
zabezpečení vysoké kvality výrobků a služeb, vycházející z požadavků a potřeb 
zákazníků, zainteresovaných stran a zákonných požadavků legislativy se 
současnou minimalizací dopadů činnosti společnosti na životní prostředí v 
souladu s principy trvale udržitelného rozvoje. 
- EURO - Šarm spol. s r. o. je držitelem certifikátu solventnosti (SOLIDITET), 
což znamená, že včas platí své závazky. 
- Skladování zboží a výrobků ve vlastních skladových prostorách. 
Slabé stránky (Weaknesses) 
- Úvěrové zatížení. 
- Investice do modernizace. 
- Ne zcela vyhovující prostory pro manipulaci a skladování tekuté chemie, 
zejména stáčení vlakových cisteren a autocisteren. 
- Marketing v oblasti Jižní Moravy, odliv zákazníků v uvedené oblasti. 
Příležitosti (Opportunities) 
- Proniknutí na nové trhy. 
- Rozšíření nabídky speciální chemikálií. 
- Investice do projektu „Vzdělávání zaměstnanců společnosti EURO-Šarm“. 
- Posílení obchodního týmu. 
Hrozby (Threats) 
- Finanční krize. 
- „Tržní bariéry“ – zvýšení daní. 
- Chemická výroba – havárie, poškození životního prostředí. 
- Ztráta tržních pozic v Jihomoravském kraji. 





2 TEORETICKÁ VÝCHODISKA ŘEŠENÍ 
2.1 Finanční analýza 
Finanční analýza je významnou součástí finančního řízení společnosti. Jejím hlavním 
úkolem je komplexně posoudit úroveň současné finanční situace společnosti, posoudit 
vyhlídky do budoucnosti a připravit opatření ke zlepšení ekonomické situaci 
společnosti. (DLUHOŠOVÁ, 2008, s.68) 
Dalším požadavkem kladeným na analýzu je kromě komplexnosti také soustavnost 
provádění finanční analýzy. Neměla by se provádět jen v souvislosti se zpracováním 
účetní závěrky a výroční zprávy, ale měla by se stát běžnou součástí řízení společnosti. 
Pro rozhodování finančních manažerů poskytuje finanční analýza úplný a detailní obraz 
o hospodaření podniku, o jeho silných a slabých stránkách, nebezpečích, příležitostech, 
o finančním zdraví podniku a o celkovém hospodaření.  
Informace o finančním stavu podniku jsou důležité pro široké spektrum uživatelů. 
Uživatele finanční analýzy můžeme rozdělit do dvou skupin, a to externí a interní. 
K externím uživatelům patří investoři, banky a jiní věřitelé, obchodní partneři, stát a 
jeho orgány, konkurence. Mezi interní uživatele patří především manažeři, členové 
odborových svazů a zaměstnanci. (KISLINGEROVÁ, 2004, s.22) 
2.2 Zdroje informací pro finanční analýzu 
Zdroje vstupních dat pro výpočet finanční analýzy lze rozdělit do tří základních skupin 
– zdroje finančních informací, kvantifikované nefinanční informace a nekvantifikované 
informace. 
Zdroje finančních informací  
o Účetní výkazy finančního účetnictví a jejich přílohy 
o Vnitropodnikové účetnictví 
o Výroční zprávy 
o Informace finančních analytiků a manažerů podniku 
Kvantifikované nefinanční informace  
o Oficiální ekonomická a podniková statistika 
o Podnikové plány 





o Zprávy vedoucích pracovníků, auditorů 
o Odborný tisk 
o Nezávislá hodnocení a prognózy (GRÜNWALD, HOLEČKOVÁ, 2006, s.7) 
Základní zdroj dat pro finanční analýzu představují výkazy finančního účetnictví, 
kterými jsou: 
 Rozvaha 
 Výkaz zisku a ztráty 
 Výkaz cash flow 
 Příloha k účetní závěrce 
Rozvaha je základním účetním výkazem, který informuje o majetkové struktuře 
podniku a z jakých zdrojů je tento majetek financován. Rozvaha se vždy sestavuje 
k určitému datu a aktiva se musí rovnat pasivům.  
Členění aktiv: 
o Pohledávky za upsaný základní kapitál (stav nesplacených akcií nebo podílů 
jako jedna z protipoložek základního kapitálu) 
o Dlouhodobý majetek (dlouhodobý hmotný majetek, dlouhodobý nehmotný 
majetek, dlouhodobý finanční majetek) 
o Oběžná aktiva (zásoby, pohledávky, krátkodobý finanční majetek) 
o Časové rozlišení (zůstatky nákladů příštích období, zůstatky příjmů příštích 
období) 
Členění pasiv: 
o Vlastní kapitál (základní kapitál, kapitálové fondy, rezervní fond, nedělitelný 
fond a ostatní fondy ze zisku, výsledek hospodaření minulých let) 
o Cizí zdroje (rezervy, dlouhodobé závazky, krátkodobé závazky, bankovní úvěry 
a výpomoci) 
o Časové rozlišení (zůstatky výdajů příštích období, zůstatky výnosů příštích 
období (KNÁPKOVÁ, PAVELKOVÁ, 2010, s.21-33) 
Výkaz zisku a ztráty – jeho obsah tvoří výnosy, náklady a výsledek hospodaření. 
Výnosy jsou peněžní částky získané podnikem ze všech jeho činností za  účetní období 
bez ohledu na to, zda došlo k jejich inkasu v daném účetním období. Náklady jsou 
peněžní částky, které podnik vynaložil na získání výnosů bez ohledu na to, zda došlo 
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k jejich zaplacení ve stejném období. Výsledek hospodaření je tvořen rozdílem mezi 
celkovými výnosy a celkovými náklady společnosti. (KNÁPKOVÁ, PAVELKOVÁ, 
2010, s.36) 
Cash flow – podstatou výkazu je sledování změny stavu peněžních prostředků. Peněžní 
prostředky jsou peníze v hotovosti, ceniny, peněžní prostředky na účtu a peníze na 
cestě. Vstupní data pro zpracovaní výkazu cash flow jsou čerpána z účetnictví. 
Obecně přijímaná struktura cash flow: 
o Oblast provozní činnosti 
o Investiční činnost 
o Oblast externího financování 
Nejdůležitější je oblast provozní činnosti, která zahrnuje základní výdělečnou činnost 
podniku a činnosti nepatřící do zbylých dvou oblastí. Výkaz cash flow můžeme sestavit 
metodou přímou a metodou nepřímou. (KNÁPKOVÁ, PAVELKOVÁ, 2010, s.46-48) 
2.3 Metody finanční analýzy 
 
Metody finanční analýzy můžeme rozdělit na metody elementární technické analýzy a 
vyšší metody finanční analýzy. 
Metody elementární technické analýzy 
 Analýza absolutních ukazatelů (stavových i tokových) 
o Horizontální analýza (analýza trendů) 
o Vertikální analýza (procentní rozbor) 
 Analýza rozdílových ukazatelů (fondů finančních prostředků) 
o Čistý pracovní kapitál 
o Čisté pohotové peněžní prostředky 
o Čisté peněžně-pohledávkové finanční fondy 
 Analýza Cash-flow 
 Analýza poměrových ukazatelů 
o Ukazatele rentability 
o Ukazatele aktivity 
o Ukazatele zadluženosti 
o Ukazatele likvidity 
o Ukazatele tržní hodnoty 
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o Provozní ukazatele 
o Ukazatele na bázi Cash-flow a finančních fondů 
 Analýza soustav ukazatelů 
o Pyramidové rozklady 
o Predikční modely 
Vyšší metody finanční analýzy 
 Matematicko-statistické metody 
 Nestatistické metody (SEDLÁČEK, 1998, s.6) 
2.4 Analýza stavových a tokových ukazatelů 
Data pro analýzu stavových a tokových ukazatelů jsou získávána z účetních výkazů – 
rozvahy podniku a výkazu zisku a ztráty.  Jedná se o data v absolutním vyjádření. Na 
základě toho, zda vyjadřují stav k určitému datu nebo hodnotu za určité období, 
rozlišujeme stavové a tokové veličiny. Charakter stavových ukazatelů mají položky 
rozvahy a charakter tokových ukazatelů mají položky výkazu zisku a ztrát. Nástrojem 
pro rozbor absolutních ukazatelů je horizontální a vertikální analýza. 
(KISLINGEROVÁ, 2004, s.53) 
Uvedené postupy představují základní východisko pro analýzu účetních výkazů. 
Analýzou získáme základní přehled o hospodaření společnosti a současně nás upozorní 
na možné problémové oblasti, které je pak potřebné prozkoumat podrobněji.  
Absolutní ukazatele používáme zejména k analýze vývojových trendů – horizontální 
analýze a k analýze komponent – vertikální analýze. Horizontální a vertikální analýza je 
výchozím bodem rozboru účetních výkazů, měla by pomoci snadněji nahlédnout do 
výkazů, o nichž bychom měli mít již celkem dobrou představu. Oba postupy umožňují 
vidět původní absolutní údaje z účetních výkazů v určitých souvislostech. Představují 
základní východisko analýzy účetních výkazů a slouží nám k prvotní orientaci 
v hospodaření podniku. Upozorňují na problémové oblasti, které je potřeba podrobit 
podrobnějšímu zkoumání.  
2.4.1 Horizontální analýza 
Horizontální analýza sleduje vývoj dané veličiny v čase ve vztahu k předcházejícímu 
období. Rozbor může být zpracován porovnáním dvou po sobě jdoucích období, nebo 
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za několik účetních období. Při této analýze bereme v úvahu změny absolutní hodnoty i 
změny relativní a z toho vyplývají dvě základní otázky.  
o O kolik jednotek se změnila sledovaná položka v čase? – (absolutní změna) 
o O kolik procent se změnila sledovaná položka v čase? – (procentní změna) 
Horizontální analýzu lze provádět dvěma základními způsoby: 
o Podílová analýza – sledováním relativního růstu položky rozvahy nebo výkazu 
zisku a ztráty poměřujeme hodnotu v aktuálním a minulém období. 
o Rozdílová analýza – sledováním absolutního růstu položky rozvahy nebo 
výkazu zisku a ztráty sledujeme rozdíl položky v aktuálním a minulém období. 
(SCHOLLEOVÁ, 2012, s.166) 
2.4.2 Vertikální analýza 
Vertikální analýza posuzuje vnitřní strukturu jednotlivých položek finančních výkazů. 
Určuje tedy procentní podíl jednotlivých majetkových složek na celkových aktivech, 
procentní podíl zdrojů financování na celkových pasivech a procentní podíl 
jednotlivých položek výsledovky na tržbách. Tato technika pracuje s účetními výkazy 
v jednotlivých letech od shora dolů, nikoli napříč jednotlivými lety. Vertikální analýza 
je velmi vhodný nástroj pro meziroční a mezipodnikové srovnávání. (SCHOLLEOVÁ, 
2012, s.166) 
2.4.3 Analýza cash flow 
 Cash flow je výkaz o skutečném pohybu peněžních prostředků podniku. Tento výkaz 
obsahuje tokové veličiny, a to příjmy a výdaje, přičemž příjmy jsou reálné peníze, které 
do podniku přicházejí a výdaje jsou reálné peníze, které z podniku odcházejí.  
Informace pro sestavení výkazu cash flow získáme z: 
o Provozní činnost (navýšení zásob, vznik pohledávky, závazku z obchodních 
vztahů) 
o Investiční činnost (pořízení dlouhodobého majetku, příjmy z prodeje 
dlouhodobého majetku) 
o Finanční činnosti (splátky dluhu, navýšení dluhu, navýšení základního kapitálu) 
(SCHOLLEOVÁ, 2012, s.31) 
Cash flow je možné zjistit pomocí dvou metod: 
o Přímá metoda – zkoumá příjmy a výdaje a jejich rozdíl 
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o Nepřímá metoda  - je složitější, ale manažerům dá lepší informaci, kde se berou 
či ztrácí peníze. Tato metoda je založena na korekci hospodářského výsledku o 
nesoulad mezi příjmy a výnosy a výdaji a náklady. 
2.5 Analýza rozdílových ukazatelů 
Rozdílové ukazatele slouží k analýze a řízení finanční situace podniku a představují 
rozdíl mezi souhrnem určitých položek krátkodobých aktiv a souhrnem určitých 
položek krátkodobých pasiv. K nejdůležitějším rozdílovým ukazatelům patří: 
o Čistý pracovní kapitál 
o Čisté pohotové prostředky 
o Čistý peněžně-pohledávkový finanční fond (SEDLÁČEK, 1998, s.35) 
2.5.1 Čistý pracovní kapitál 
Čistý pracovní kapitál je nečastěji používaný rozdílový ukazatel a vypočítáme ho jako 
rozdíl mezi oběžnými aktivy a krátkodobými závazky. Čistý pracovní kapitál je část 
oběžného majetku financována dlouhodobým kapitálem. (RŮČKOVÁ, 2007, s.51) 
 
Čistý pracovní kapitál = Oběžná aktiva – Krátkodobé závazky  









majetek Cizí kapitál 
krátkodobý 
 
Obr. 2: Čistý pracovní kapitál (Zdroj: KNÁPKOVÁ, PAVELKOVÁ, 2010, s.82, vlastní  
zpracování) 
 
2.5.2 Čisté pohotové peněžní prostředky 
Čisté pohotové peněžní prostředky vyjadřují okamžitou likviditu splatných 






prostředky a okamžitě splatnými závazky. Do čistých pohotových peněžních prostředků 
se v podmínkách fungujícího kapitálového trhu kromě hotovosti a zůstatku na běžném 
účtu zahrnují i krátkodobé cenné papíry a krátkodobé termínované vklady. 
(KNÁPKOVÁ, PAVELKOVÁ, 2010, s.82) 
Čisté pohotové peněžní prostředky =  
Pohotové peněžní prostředky – Okamžitě splatné závazky 
                                                                               (KNÁPKOVÁ, PAVELKOVÁ, 2010, s.82) 
 
2.5.3 Čistý peněžně-pohledávkový finanční fond 
Při výpočtu tohoto ukazatele se z oběžných aktiv vyloučí zásoby, případně nelikvidní 
pohledávky. 
Čistý peněžně-pohledávkový finanční fond = (Oběžná aktiva – Zásoby) – Krátkodobé závazky 
                                                                                                           (SEDLÁČEK, 1998, s.39)                                                            
 
2.6 Analýza poměrových ukazatelů 
Analýza poměrových ukazatelů patří k nejoblíbenější a nejrozšířenější metodě finanční 
analýzy. Analýza poměrovými ukazateli vychází z údajů ze základních účetních výkazů. 
Poměrové ukazatele se vypočítají jako poměr jedné položky nebo skupiny sledovaných 
položek účetních výkazů k jiné položce nebo skupině položek. U některých ukazatelů se 
setkáváme s doporučenými hodnotami. 
Poměrové ukazatele se obvykle člení na: 
o Ukazatele rentability 
o Ukazatele aktivity 
o Ukazatele zadluženosti 
o Ukazatele likvidity 
o Ukazatele tržní hodnoty 
o Provozní (výrobní) ukazatele 
o Ukazatele na bázi finančních fondů a cash flow (SEDLÁČEK, 2009, s.55) 
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2.6.1 Ukazatele rentability 
Ukazatele rentability označované jako ukazatele výnosnosti jsou měřítkem schopnosti 
společnosti dosahovat zisk použitím investovaného kapitálu. Ukazatele rentability 
vychází nejčastěji z výkazu zisku a ztráty a z rozvahy. Slouží k hodnocení a posouzení 
celkové efektivnosti podniku, vyjadřuje tak intenzitu využívání a zhodnocení vloženého 
kapitálu. Obecně je rentabilita vyjadřována poměrem zisku k vloženému kapitálu. Pro 
výpočet ukazatelů je možné vyčíst přímo z výkazu zisku a ztráty tři nejdůležitější 
kategorie zisku: 
o EAT – výsledek hospodaření za účetní období 
o EBT – výsledek hospodaření před zdaněním 
o EBIT – výsledek hospodaření před zdaněním a úroky (RŮČKOVÁ, 2007, s.52) 
ROI – ukazatel rentability vloženého kapitálu 
Patří k nejdůležitějším ukazatelům a vyjadřuje, s jakou účinností působí celkový kapitál 
vložený do podniku. Nebere v úvahu daň, ani úroky a proto je vhodný pro srovnávání 
různě zdaněných a zadlužených podniků. Jeho hodnoty v rozmezí 0,12 – 0,15 jsou 
dobré a nad 0,15 velmi dobré. 
ROI = EBT / Celkový kapitál                                                            (SEDLÁČEK, 2009, s.56) 
 
ROA – ukazatel rentability celkových vložených aktiv 
Ukazatel ROA poměřuje zisk s celkovou výši aktiv vložených do podnikání. V tomto 
případě se nerozlišuje, z jakých zdrojů jsou aktiva financována.  
ROA = EBIT / Aktiva                                                                        (SEDLÁČEK, 2009, s.57) 
 
ROE – ukazatel rentability vlastního kapitálu 
Rentabilita vlastního kapitálu udává s jakou intenzitou je využíván vložený kapitál. 
Poměřuje se výsledek hospodaření po zdanění s velikostí vlastního kapitálu. Společnost 
by se měla snažit o maximalizaci tohoto ukazatele. Výnosnost vlastního kapitálu by 
měla být vyšší než výnosnost při jiné formě investování. Pokud tomu tak není, 
vlastníkům se více vyplatí investovat relativně bezpečnějším způsobem. 
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ROE = EAT / Vlastní kapitál                                                           (SEDLÁČEK, 2009, s.57) 
 
ROS  - ukazatel rentability tržeb 
Ukazatel rentability tržeb představuje poměry výsledku hospodaření v různých 
podobách a tržeb upravovaných různým způsobem podle účelu analýzy. Tyto ukazatele 
vyjadřují, kolik zisku dokáže podnik vyprodukovat z jedné koruny tržeb. (RŮČKOVÁ, 
2007, s.56) 
ROS = Zisk / Tržby                                               (KNÁPKOVÁ, PAVELKOVÁ, 2010, s.96) 
 
2.6.2 Ukazatele aktivity 
Ukazatele aktivity měří schopnost společnosti efektivně hospodařit se svým majetkem. 
Je důležité hospodařit s účelným množstvím aktiv, aby společnosti jejich větším 
množstvím nevznikaly zbytečné náklady a v opačném případě nepřicházely o 
podnikatelské příležitosti. Tyto ukazatele nejčastěji vyjadřují obratovost aktiv nebo 
dobu obratu aktiv. (SEDLÁČEK, 2009, s.60) Ukazatele obratovosti informují o počtu 
obrátek za určité období. Čím vyšší je jejich počet, tím se zvyšuje zisk. Ukazatele doby 
obratu vyjadřuji průměrnou dobu trvání jedné obrátky a je žádoucí co nejvíce zkrátit 
tuto dobu. (SCHOLLEOVÁ, 2012, s.178) 
Obrat celkových aktiv 
Obrat celkových aktiv je ukazatel, který udává, kolikrát se celková aktiva obrátí za rok. 
Čím je jeho hodnota vyšší, tím efektivněji společnost využívá svůj majetek. Tento 
ukazatel by se měl pohybovat minimálně na úrovni hodnoty jedna. (SCHOLLEOVÁ, 
2012, s.179) 
Obrat celkových aktiv = Roční tržby / Aktiva                                   (SEDLÁČEK, 2009, s.61) 
 
Obrat stálých aktiv 
Ukazatel má význam při pořizování dlouhodobého majetku. Jeho hodnoty by měly být 
vyšší jak u ukazatele celkových aktiv. (SEDLÁČEK, 2009, s.61) 
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Obrat stálých aktiv = Roční tržby / Stálá aktiva                                (SEDLÁČEK, 2009, s.61) 
Obrat zásob 
Obrat zásob je ukazatel intenzity využití zásob, znamená počet obrátek. Udává, kolikrát 
za rok je každá položka zásob podniku prodána a znovu uskladněna. (SCHOLLEOVÁ, 
2012, s.179) 
Obrat zásob = Roční tržby / Zásoby                                                 (SEDLÁČEK, 2009, s.62) 
 
Doba obratu zásob 
Doba obratu zásob je definována jako poměr průměrného stavu zásob všeho druhu 
k průměrným denním tržbám. Ukazatel udává průměrný počet dnů, kdy jsou zásoby 
vázány v podnikání do doby jejich spotřeby u surovin a materiálu nebo do doby prodeje 
u zásob vlastní výroby. (SEDLÁČEK, 2009, s.62) 
Doba obratu zásob = Zásoby / (Tržby/360)                              (SCHOLLEOVÁ, 2012, s.179) 
 
Doba splatnosti pohledávek 
Ukazatel se vypočítá jako poměr průměrného stavu obchodních pohledávek 
k průměrným denním tržbám.  Doba splatnosti pohledávek udává počet dnů, kdy musí 
společnost čekat na inkaso plateb za své tržby. (SEDLÁČEK, 2009, s.63) 
Doba splatnosti pohledávek = Pohledávky / (Tržby/360)  
                                                                                                  (SCHOLLEOVÁ, 2012, s.179) 
 
Doba splatnosti krátkodobých závazků 
Vypočítá se jako poměr průměrného stavu závazků k průměrným denním tržbám a 
udává počet dnů, po které společnost od svých dodavatelů využívá bezplatný obchodní 
úvěr. (SCHOLLEOVÁ, 2012, s.179) 
 
Doba splatnosti krátkodobých závazků = Krátkodobé závazky / (Tržby/360) 




2.6.3 Ukazatele zadluženosti 
Ukazatele zadluženosti udávají vztah mezi cizími a vlastními zdroji financování činnosti 
společnosti. Motivem společnosti financovat své činnosti cizími zdroji je jejich relativně 
nižší cena ve srovnání se zdroji vlastními. Při vhodném poměru cizího a vlastního 
kapitálu může společnost dosáhnout vyšší výnosnosti. (KISLINGEROVÁ, 2004, s.85) 
Při analýze zadluženosti je vhodné zjistit i objem majetku pořízeného na leasing, neboť 
aktiva získaná prostřednictvím leasingu se neobjevují v rozvaze, ale jenom ve výkazu 
zisku a ztráty. V tomto případě prostřednictvím ukazatelů zadluženosti nezjistíme celou 
zadluženost společnosti. (SCHOLLEOVÁ, 2012, s.181) 
Celková zadluženost 
Tento ukazatel se vypočítá jako podíl cizích zdrojů společnosti k celkovým aktivům.  
Věřitelé společnosti dávají přednost nízkým hodnotám tohoto ukazatele, vlastnící 
naopak se snaží využít levnějšího cizího kapitálu. (SEDLÁČEK, 2009, s.64) 
Celková zadluženost = Cizí kapitál / Celková aktiva                       (SEDLÁČEK, 2009, s.64) 
 
Koeficient samofinancování 
Tento ukazatel se vypočítá jako podíl vlastního kapitálu k celkovým aktivům a 
vyjadřuje, do jaké míry jsou aktiva financována vlastním kapitálem.  Je jedním 
z nejdůležitějších ukazatelů zadluženosti pro celkové hodnocení finanční situace 
společnosti. (RŮČKOVÁ, 2007, s. 58) 
Koeficient samofinancování = Vlastní kapitál / Celková aktiva     
                                                                                                            (RŮČKOVÁ, 2007, s.58) 
Úrokové krytí 
Ukazatel úrokové krytí udává, kolikrát je zisk vyšší než placené úroky. Podle literatury 
je postačující krytí úroků ziskem 3-krát až 6-krát. Dobře fungující společnosti mají tento 
ukazatel vyšší a naopak neschopnost platit nákladové úroky ze zisku může být znakem 
úpadku společnosti. (RŮČKOVÁ, 2007, s.59) 
Úrokové krytí = EBIT / Nákladové úroky                                           (RŮČKOVÁ, 2007, s.58) 
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Doba splácení dluhů 
Ukazatel doby splácení dluhů vyjadřuje, za jakou dobu by byla společnost schopná 
splatit své dluhy z provozního cash flow. 
Doba splácení dluhů = Cizí zdroje – Rezervy / Provozní cash flow 
                                                                               (KNÁPKOVÁ, PAVELKOVÁ, 2010, s.86) 
 
2.6.4 Ukazatele likvidity 
Likvidita měří schopnost společnosti uspokojit své splatné závazky. Do poměru se dává 
to, čím je možné platit a to, co je nutné zaplatit. Ukazatele hodnotí likviditu společnosti 
podle aktuálního stavu oběžného majetku, více závisí ale na budoucích peněžních 
tocích. Tyto ukazatele se zabývají nejlikvidnějšími aktivy podniku. (SEDLÁČEK, 2009, 
s.66) Likvidnost vyjadřuje míru obtížnosti přeměny majetku na hotovostní formu, 
rozlišujeme tři stupně. Nejlikvidnější je krátkodobý finanční majetek, krátkodobé 
pohledávky jsou prostředky druhého stupně a zásoby jsou nejméně likvidní prostředky. 
(KISLINGEROVÁ, 2004, s.77) 
Běžná likvidita 
Běžná likvidita měří, kolikrát jsou oběžná aktiva vyšší, než krátkodobé závazky. 
Hodnota ukazatele by měla být vyšší než 1, aby byla společnost schopna okamžitě 
zaplatit veškeré své krátkodobé závazky.  Pokud vycházíme z doporučených strategií 
pro řízení kapitálu, tak podle agresivní strategie má být hodnota nižší než 1,6, podle 
průměrné strategie se má likvidita pohybovat v rozmezí 1,6 – 2,5 a podle konzervativní 
dokonce vyšší, než 2,5.  (KISLINGEROVÁ, 2004, s.78) 
Běžná likvidita = Oběžná aktiva / Krátkodobé závazky   
                                                                                                   (SCHOLLEOVÁ, 2012, s.177) 
 
Pohotová likvidita 
Při výpočtu pohotové likvidity jsou z oběžných aktiv vyloučeny zásoby jako nejméně 
likvidní prostředky. Doporučená hodnota ukazatele u vysoce agresivní strategie je 0,4 – 
0,7, u optimální výši se doporučuje hodnota 0,7 – 1 a konzervativní strategie doporučuje 
hodnotu 1,1 – 1,5. (KISLINGEROVÁ, 2004, s.78) 
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Pohotová likvidita = (Oběžná aktiva – Zásoby) / Krátkodobé závazky 
                                                                                                  (SCHOLLEOVÁ, 2012, s.177) 
 
Okamžitá likvidita 
Okamžitá likvidita se vypočte jako poměr finančního majetku a krátkodobých závazků, 
kde finančním majetkem se rozumí hotovost v pokladně, peníze na běžných účtech, 
případně nejlikvidnější krátkodobé cenné papíry. Doporučená hodnota ukazatele by se 
měly pohybovat v rozmezí 0,2 – 0,5. (SCHOLLEOVÁ, 2012, s.177) 
Okamžitá likvidita = Finanční majetek / Krátkodobé závazky   
                                                                                                  (SCHOLLEOVÁ, 2012, s.177) 
 
2.7 Analýza soustav ukazatelů 
Pro celkové zhodnocení finanční situace společnosti se používá velký počet rozdílových 
a poměrových ukazatelů, které mají ovšem omezenou vypovídací schopnost. Z toho 
důvodu se vytváří soustavy ukazatelů, označované jako modely finanční analýzy, které 
umožňují detailnější zobrazení finanční situace společnosti. (SEDLÁČEK, 2009, s.81) 
Soustavy ukazatelů rozdělujeme do dvou skupin podle techniky jejich vytváření: 
o Soustavy hierarchicky uspořádaných ukazatelů – nejčastěji používané jsou 
pyramidové soustavy, jejichž podstatou je rozklad ukazatele, představujícího 
vrchol pyramidy. Při rozkládání se používají dva základní postupy a to aditivní 
rozklad jako součet nebo rozdíl dvou a více ukazatelů a multiplikativní rozklad, 
jako součin nebo podíl dvou a více ukazatelů. 
o Účelové výběry ukazatelů – cílem těchto modelů je diagnostikovat finanční 
situaci podniku a předpovědět její další vývoj na základě jednočíselné 
charakteristiky. Podle účelu se dělí na: 
Bankrotní modely, jejichž cílem je identifikovat blížící se hrozbu bankrotu. 
K bankrotním modelům patří například Altmanův model, Index IN nebo 
Tafflerův model. 
Bonitní modely se snaží pomocí bodového hodnocení diagnostikovat finanční 
zdraví firmy. K bonitním modelům patří Kralickův Quicktest nebo Tamariho 
model. (RŮČKOVÁ, 2007, s.71) 
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2.7.1 Altmanův model (Z-skóre) 
Altmanův model je jeden z nejznámějších bankrotních modelů. E. Altman z původního 
souboru 22 poměrových ukazatelů odhadl Z-score model, který se stal východiskem pro 
další výzkum v této oblasti. Altmanův model má verzi pro společnosti obchodované na 
kapitálovém trhu a pro ostatní společnosti. Jejich odlišnost spočívá v hodnotách vah 
jednotlivých poměrových ukazatelů. Model z roku 1983 je využitelný i v českých 
podmínkách. (DLUHOŠOVÁ, 2008, s.92) 
Model pro společnosti, které nejsou obchodovatelné na kapitálovém trhu: 
Z = 0,717*X1+  0,847 * X2  + 3,107 * X3 + 0,420 * X4 + 0,998 * X5 
Kde 
X1  = Pracovní kapitál / Aktiva 
X2 = Nerozdělené zisky / Aktiva 
X3 = EBIT / Aktiva 
X4 = Tržní hodnota vlastního kapitálu / Cizí zdroje 
X5 = Tržby / Aktiva 
                                                                           (KNÁPKOVÁ, PAVELKOVÁ, 2010, s.132) 
 
V případě problému s určením tržní hodnoty vlastního kapitálu je vhodné se přidržet 
konzervativního odhadu, nebo použít účetní hodnotu vlastního kapitálu. (KNÁPKOVÁ, 
PAVELKOVÁ, 2010, s.132) 
Z-skóre na základě výslední hodnoty dělí podniky do třech kategorií. Pokud je 
vypočtená hodnota Z vyšší než 2,9, společnost se nachází v pásmu prosperity. 
Pokud se vypočtená hodnota Z nachází v rozmezí 1,2 až 2,9, společnost se nachází 
v pásmu šedé zóny, má určité finanční potíže a další vývoj je nejasný. 
Pokud je vypočtená hodnota Z nižší než 1,2, nachází se společnost v pásmu bankrotu, 
není finančně zdravá. (RŮČKOVÁ, 2007, s.73) 
2.7.2 Index IN05 
Index IN05 je souhrnný index pro hodnocení finančního zdraví společnosti. Kromě 
hodnocení skutečnosti, zda společnosti v budoucnosti hrozí bankrot, či nikoliv, hodnotí 
i skutečnost, jestli vytváří pro své vlastníky hodnotu. Index IN05 je aktualizací indexu 
IN01, v této aktualizaci se kromě vah změnilo i vyhodnocování tohoto ukazatele, kdy se 
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výše limitu pro jednotlivé kategorie oproti indexu IN01 výrazněji změnila. 
(SEDLÁČEK, 2009, s.112) 
IN05 = 0,13 * X1  + 0,04 * X2  + 3,97 * X3 + 0,21 * X4 + 0,09 * X5 
Kde 
X1 = Aktiva / Cizí zdroje 
X2 = EBIT / Nákladové úroky 
X3 = EBIT / Aktiva 
X4 = Výnosy / Aktiva 
X5 = Oběžná aktiva / (Krátkodobé závazky + Krátkodobé bankovní úvěry) 
                                                                              (KNÁPKOVÁ, PAVELKOVÁ, 2010, s.13) 
Při výpočtu IN05 je nutné zohlednit skutečnost, zda společnost je zadlužená. Pokud 
nikoliv, doporučuje se hodnotu ukazatele EBIT/Nákladové úroky omezit hodnotou ve 
výši 9. (SCHOLLEOVÁ, 2012, s.193) 
Index IN05 na základě výsledné hodnoty také dělí podniky do třech kategorií. Na 
základě výsledků průzkumu, provedeného v roce 2005 s účastí 1526 podniků, vychází, 
že pokud je index pod hranicí 0,9 s 97 % pravděpodobností podnik spěje k bankrotu a 
s 76 % pravděpodobností nebude vytvářet hodnotu. Podnik s indexem v rozmezí        
0,9 – 1,6 s 50 % pravděpodobností zbankrotuje a se 70 % pravděpodobnosti bude tvořit 
hodnotu. Podnik s indexem nad hranicí 1,6 s 92 % pravděpodobnosti nezkrachuje a 















3 ANALÝZA PROBLÉMU A NÁVRH POSTUPU ŘEŠENÍ 
 
V následující části bakalářské práce se zaměřím na vyhotovení finanční analýzy 
společnosti EURO-Šarm spol. s r.o. Zdrojem dat pro její zpracování jsou údaje 
z účetních výkazů společnosti za roky 2008 až 2012, konkrétně jsem údaje čerpala 
z rozvahy, výkazu zisku a ztráty a výkazu cash flow.  
3.1 Analýza stavových ukazatelů 
Finanční analýzu společnosti jsem začala analýzou stavových ukazatelů, abych získala 
základní přehled o společnosti a přehled o meziročních výkyvech jednotlivých složek 
aktiv a pasiv, které můžou představovat problematické oblasti. Tato část je z uvedeného 
důvodu i nejrozsáhlejší, abych získala kompletní a podrobný přehled o jednotlivých 
složkách aktiv a pasiv společnosti a na základě toho mohla posuzovat další ukazatele. 
Analýzu stavových ukazatelů jsem provedla pomocí horizontální analýzy aktiv a pasiv 
v absolutním i relativním vyjádření a následně vertikální analýzy aktiv a pasiv. 
3.1.1 Horizontální analýza aktiv 
 
Horizontální analýzou jsem získala přehled o vývoji jednotlivých složek aktiv a pasiv 
ve vztahu k předcházejícímu účetnímu období. 
V tabulce jsou uvedeny změny aktiv v jejich absolutním vyjádření v tis. Kč a relativním 
vyjádření v %. 
Tab. 1: Horizontální analýza aktiv (Zdroj: Výroční zprávy společnosti, vlastní 
zpracování) 
Druh aktiv 
2008/2009 2009/2010 2010/2011 2011/2012 
tis. Kč % tis. Kč % tis. Kč % tis. Kč % 
Aktiva celkem -13 200 -10,14 105 877 90,47 107 577 48,26 58 128 17,59 
Dlouhodobý majetek 3 434 5,05 126 110 176,55 -92 494 -46,82 44 852 42,70 
Dlouhodobý nehm. majetek -465 -5,49 -630 -7,87 -4 821 -65,40 -1 493 -58,55 
Dlouhodobý hmotný majetek 3 899 6,55 753 1,19 30 225 47,09 45 518 48,21 
Dlouhodobý finanční majetek 0 0 125 987 - -117 978 -93.58 827 10.22 
Oběžná aktiva -16 634 -26,73 -20 330 -44,58 199 160 788,07 13 133 5,85 
Zásoby 1 058 5,37 -18 118 -87,31 65 715 2 495,8 173 0,25 
Dlouhodobé pohledávky 0 0 0 0 0 0 0 0 
Krátkodobé pohledávky -9 199 -29,47 -10 591 -48,10 142 083 1 243,0 4 065 2,65 
Krátkodobý finanční majetek -8 493 -75,01 8 379 296,08 -8 638 -77,06 8 895 345,97 
Časové rozlišení 0 0 0 0 911 939,18 143 14,19 
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Horizontální analýza aktiv se zabývá meziročními změnami jednotlivých položek aktiv.  
Celková aktiva v roce 2009 poklesla o 13 200 tis. Kč, což je pokles o 10,14 %.  
Z tabulky vyplývá, že k největší změně došlo v oběžných aktivech, která poklesla o 
16 634 tis. Kč, což je pokles o 26,73 % oproti minulému účetnímu období. V rámci 
krátkodobých pohledávek došlo k největšímu poklesu v krátkodobém finančním 
majetku a v krátkodobých pohledávkách. Krátkodobý finanční majetek se snížil o 8 493 
tis. Kč, což představuje pokles o 75,01 % oproti minulému účetnímu období. 
Krátkodobé pohledávky se snížily o 9 199 tis. Kč. Procentuálně to představuje pokles o 
29,47 %. Jak vyplývá z rozvahy, uvedené v příloze č. 1, k největšímu poklesu došlo u 
krátkodobých pohledávek vůči státu „Stát-daňové pohledávky“, kde došlo k poklesu 
o 5 242 tis. Kč. Krátkodobé pohledávky z obchodného styku poklesly o 2 987 tis. Kč. 
Uvedený pokles je výsledkem výrazného snížení obratu oproti předchozímu účetnímu 
období, které bude dále předmětem analýzy výkazu zisku a ztrát. Naopak, oproti 
minulému účetnímu období došlo v roce 2009 k zvýšení dlouhodobého hmotného 
majetku o 3 899 tis. Kč, což představuje nárůst o 6,55 %. Z rozvahy společnosti 
vyplývá, že byly pořízeny nedokončené investice na dlouhodobý hmotný majetek ve 
výši 3 890 tis. Kč. 
Z horizontální analýzy aktiv vyplývá, že v roce 2010 došlo k výraznému zvýšení aktiv a 
to o 105.807 tis. Kč, což představuje nárůst o 90,47 %. K uvedenému zvýšení aktiv 
došlo zvýšením dlouhodobého majetku o 126 110 tis. Kč, což je nárůst o 176,55 %. 
Oproti tomu se naopak snížila oběžná aktiva o 20 330 tis. Kč, což je pokles o 44,58 %. 
Rozhodující vliv na celkovém zvýšení aktiv měl dlouhodobý finanční majetek, který se 
oproti minulému účetnímu období zvýšil o 125 987 tis. Kč. Jednalo se o nabytí 
obchodního podílu zanikající společnosti EURO-Šarm ve výši 125 987 tis. Kč. Tato 
skutečnost měla rozhodující vliv i na stav pasiv v roce 2010 a následně na významné a 
výrazné změny nejen stavových ukazatelů v roce 2011. Pokles oběžných aktiv v roce 
2010 v porovnání s předchozím účetním obdobím byl způsoben poklesem zásob o 
18 118 Kč, což je pokles o 87,31 tis. Kč a dalším poklesem krátkodobých pohledávek o 
10 591 tis. Kč, což je pokles o 48,10 %. Uvedený trend souvisí s dalším výrazným 
poklesem obchodní činnosti společnosti, který vyplývá z výrazného poklesu tržeb. 
Oproti minulému období došlo jen ke zvýšení krátkodobého finančního majetku a to o 




Rok 2011 byl pro další vývoj společnosti rozhodující. V tomto roce došlo k fúzi 
společnosti Overlack se společnosti EURO-Šarm, která je popsaná v bodě 1.2.1. Tato 
skutečnost měla vliv jak na stav stavových ukazatelů, tak i na stav tokových ukazatelů. 
Oproti minulému období došlo ke zvýšení aktiv o 107 577 tis. Kč, což je nárůst             
o 48,26 %. Rozhodujícími změnami byly snížení dlouhodobého majetku o 92 494 tis. 
Kč, což je pokles o 46,82 % a zvýšení oběžných aktiv o 199 160 tis. Kč, což je nárůst          
o 788,07 %. Jak jsem již uvedla, rozhodující vliv na tuto změnu měla fúze společnosti. 
Z uvedeného důvodu došlo k výraznému zvýšení činnosti společnosti, prezentované 
zvýšenými tržbami o 957,53 % oproti předchozímu účetnímu období. Z tohoto 
vyplynulo zvýšení zásob o 65 715 tis. Kč, což je nárůst o 2 495,8 % a nárůst 
krátkodobých pohledávek o 142 083 tis. Kč, což představuje zvýšení o 1 243,0 %. 
Oproti předchozím účetním období  společnost účtovala o časovém rozlišení ve výši     
o 911 tis. Kč víc.   
Rok 2012 byl další rok po fúzi společnosti. Tento rok charakterizuje pokračování 
v nastoupené činnosti společnosti v nových obratech, vycházejících z fúze společnosti. 
Z uvedeného důvodu v tomto roce nedošlo k výraznému výkyvu oproti předchozímu 
účetnímu období, kromě investic a změn, vyplývajících z financování bankovními 
institucemi. Celková aktiva se zvýšila o 58 128 tis. Kč, což je nárůst o 17,59 %. 
Rozhodující složkou zvýšení aktiv byl dlouhodobý hmotný majetek, který se zvýšil       
o 44 852 tis. Kč, což je nárůst o 42,7 %. Jako vyplývá z rozvahy společnosti, uvedené 
v příloze č. 1, ke zvýšení došlo z titulu pořízení nedokončených investic. Nedokončený 
dlouhodobý majetek se zvýšil o 48 168 tis. Kč. Jedná se o investice na obnovu a 
modernizací skladových prostor společnosti. Oběžná aktiva se zvýšila o 13 133 tis. Kč, 
což je nárůst o 5,85 % a časové rozlišení se zvýšilo o 143 tis. Kč, což je nárůst o 14,19 
% oproti předchozímu účetnímu období.  
Tab. 2: Vývoj aktiv společnosti v letech 2008-2012 (Zdroj: Výroční zprávy společnosti, 
vlastní zpracování) 
Vývoj aktiv v tis. Kč 2008 2009 2010 2011 2012 
Aktiva celkem 130 234 117 034 222 911 330 488 388 616 
Dlouhodobý majetek 67 998 71 432 197 542 105 048 149 900 
Oběžná aktiva 62 236 45 602 25 272 224 432 237 565 









3.1.2 Horizontální analýza pasiv 
 
Tab. 3: Horizontální analýza pasiv (Zdroj: Výroční zprávy společnosti, vlastní 
zpracování) 
Druh pasiv 
2008/2009 2009/2010 2010/2011 2011/2012 
tis. Kč % tis. Kč % tis. Kč % tis. Kč % 
Pasiva celkem -13 200 -10,14 105 877 90,47 107 577 48,26 58 128 17,59 
Vlastní kapitál 915 1,69 96 922 175,82 3 996 2,63 7 025 4,50 
Základní kapitál 0 0 90 500 603,33 0 0 0 0 
Kapitálové fondy 0 0 21 651 69,84 -25 162 -47,79 827 3,01 
Fondy ze zisku 563 60,09 0 0 4 420 294,67 0 0 
HV minulých let 2 013 42,85 916 13,65 6 316 82,81 3 192 22,89 
HV běžného účet.období -1 661 -64,48 -16 145 -1 764,48 18 422 120,96 3 006 94,17 
Cizí zdroje -14 112 -18,56 8 955 14,47 102 907 145,22 51 772 29,79 
Rezervy 0 0 0 0 0 0 0 0 
Dlouhodobé závazky -20 189 - 19 000 - -17 980 -94 63 1 413 138,53 
Krátkodobé závazky -39 812 -72,89 -7 835 -52,90 66 653 955,60 -85 -0,12 
Bankovní úvěry a výpomoci 45 889 3 795,62 -2 210 -4,69 54 234 120,82 50 444 50,89 
Časové rozlišení 0 0 0 0 0 0 -669 -99,26 
 
Horizontální analýza pasiv se zabývá změnami jednotlivých složek pasiv v průběhu 
jednotlivých období oproti minulému účetnímu období. V roce 2009 došlo oproti 
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K nejvýraznějšímu poklesu došlu u cizích zdrojů, které se snížily o 14 112 tis. Kč, což 
je pokles o 18,56 %. Dlouhodobé závazky poklesly o 20 189 tis. Kč. Krátkodobé 
závazky sice poklesly o 39 812 tis. Kč, což je pokles o 72,89 %, ale naproti tomu došlo 
ke zvýšení dlouhodobých bankovních úvěru o 45 889 tis. Kč.  
V souvislosti s připravovanou fúzí došlo v roce 2010 k významné události, a to zvýšení 
základního kapitálu z původních 15 000 tis. Kč na 105 500 tis. Kč.  Uvedené mělo vliv 
na zvýšení celkových pasiv o 105 877 tis. Kč, což je nárůst o 90,47 %. Z toho vlastní 
kapitál se zvýšil o 96 922 tis. Kč, což je nárůst o 175,82 %. Rozhodnutím Valné 
hromady došlo ke zvýšení Základního kapitálu o 90 500 tis. Kč, a to převzetím závazků 
k peněžitým vkladům. Toto zvýšení představuje nárůst o 603,33 %. Z hlediska vlastního 
kapitálu je rok 2010 ještě charakteristický významným přepadem hospodářského 
výsledků, který se oproti minulému účetnímu období snížil o 16 145 tis. Kč. Mírně 
stouply i cizí zdroje o 8 955 tis. Kč, což je nárůst o 14,47 tis. Kč. Z toho dlouhodobé 
závazky se zvýšily o 19 000 tis. Kč. Na druhé straně došlo k poklesu krátkodobých 
závazků o 7 835 tis. Kč, což představuje pokles o 52,9 % a poklesu bankovních úvěrů o 
2 210 tis. Kč, což představuje pokles o 4,69 %. 
Rozhodujícím obdobím v činnosti společnosti se stal rok 2011, kdy došlo k fúzi 
společnosti. Celkové pasiva se zvýšila o 107 577 tis. Kč, což je nárůst o 48,26 %. I když 
vlastní kapitál se zvýšil jen o 3 996 tis. Kč, což je nárůst 2,63 %. Nejvýznamnější 
položkou, která se projevila po fúzi společnosti, bylo zvýšení hospodářského výsledku 
účetního období o 18 422 tis. Kč. Na druhé straně došlo ke snížení kapitálových fondů, 
a to Oceňovacích rozdílů z přecenění majetku a závazků o 25 162 tis. Kč. Na základě 
projektu fúze nástupnická společnost ocenila podíl v zanikající společnosti ekvivalencí 
dle Zákona o účetnictví na výši 125 987 tis. Kč, z toho titulu vede společnost oceňovací 
rozdíl k Podílu v ovládaných a řízených osobách ve výši 21 651 tis. Kč na účtu 
Oceňovací rozdíly k přecenění majetku a závazků. Jak vyplývá z projektu fúze, v 
souvislosti s fúzí byl navýšen zákonný rezervní fond o 4 420 tis. Kč a nerozdělený zisk 
o 15 058 tis. Kč. Tím, že došlo ke zvýšení nerozděleného zisku přesunem ze zanikající 
společnosti, vysoká ztráta z roku 2010 se tímto v roce 2011 v analýze vlastního kapitálu 
vyrovnala.  
Cizí zdroje se zvýšily o 102 907 tis. Kč, což je nárůst o 145,22 %. Snížily se 
dlouhodobé závazky o 17 980 tis. Kč. Z titulu fúze došlo k navýšení krátkodobých 
závazků o 66 653 tis. Kč a bankovních úvěrů o 54 234 tis. Kč. Toto navýšení vyplývá 
ze zvýšeného obratu společnosti.   
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V roce 2012 došlo k navýšení pasiv o 58 128 tis. Kč, což je nárůst o 17,59 %. Vlastní 
kapitál se zvýšil o 7 025 tis. Kč, což je nárůst o 4,5 %. Cizí zdroje se zvýšily o 51 772 
tis. Kč, což představuje zvýšení o 29,79 %. Největší nárůst v rámci vlastního kapitálu 
vznikl z titulu dosaženého hospodářského výsledku za rok 2012, který se zvýšil o 3 006 
tis. Kč oproti minulému účetnímu období. Z hlediska pasiv největší změna nastala 
v cizích zdrojích. Krátkodobé závazky zůstaly na stejné úrovni jako v minulém období. 
Zvýšily se bankovní úvěry a to o 50 444 tis. Kč, což je nárůst o 50,89 %.  
 
 
Tab. 4:  Vývoj pasiv společnosti v letech 2008-2012 (Zdroj: Výroční zprávy 
společnosti, vlastní zpracování) 
Vývoj pasiv v tis. Kč 2008 2009 2010 2011 2012 
Pasiva celkem 130 234 117 034 222 911 330 488 388 616 
Vlastní kapitál 54 211 55 126 152 048 156 044 163 069 
Cizí zdroje 76 020 61 908 70 863 173 770 225 542 
Časové rozlišení 3 0 0 674 5 
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3.1.3 Vertikální analýza aktiv 
 
Tab. 5: Vertikální analýza aktiv v procentuálním vyjádření (Zdroj: Výroční zprávy 
společnosti, vlastní zpracování) 
Druh aktiv v % 2008 2009 2010 2011 2012 
Aktiva celkem 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00 
Dlouhodobý majetek 52,21 61,04 88,62 31,79 38,57 
Dlouhodobý nehm. majetek 6,50 6,84 3,31 0,77 0,27 
Dlouhodobý hmotný majetek 45,71 54,20 28,79 28,57 36,01 
Dlouhodobý fin. majetek 0,00 0,00 56,52 2,45 2,29 
Oběžná aktiva 47,79 38,96 11,34 67,91 61,13 
Zásoby 15,12 17,73 1,18 20,68 17,63 
Dlouhodobé pohledávky 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 
Krátkodobé pohledávky 23,97 18,82 5,13 46,45 40,55 
Krátkodobý finanční majetek 8,69 2,42 5,03 0,78 2,95 
Časové rozlišení 0,00 0,00 0,04 0,31 0,30 
 
 
Vertikální analýza aktiv se zabývá podílem jednotlivých složek majetku na celkových 
aktivech. V roce 2008 až 2010 představoval větší část aktiv dlouhodobý majetek. V roce 
2008 a 2009 to byl dlouhodobý hmotný majetek.  
V roce 2010, nabytím obchodního podílu, se stal největší složkou aktiv dlouhodobý 
finanční majetek, který představoval 56,52 % z celkových aktiv. Tento obchodní podíl 
byl oceněn ekvivalencí podle § 27, odst. 7 Zákona o účetnictví ve výši 125 987 tis. Kč. 
V roce 2011 došlo k zásadní změně. Z titulu fúze společnosti a s ohledem na skutečnost, 
že společnost měla 100 % obchodní podíl v zanikající společnosti a byla tak jediným 
společníkem zanikající společnosti, v souladu s § 97 Zákona o přeměnách při 
vnitrostátní fúzi nevyměnila tento obchodní podíl v majetku. V důsledku fúze tedy 
nedošlo ke zvýšení vkladů společníků a ani nedošlo ke zvýšení základního kapitálu. 
Došlo ke snížení dlouhodobého finančního majetku, což se na druhé straně projevilo ve 
vlastním kapitálu společnosti. Ostatní dlouhodobé finanční investice byly 
k rozvahovému dni přeceněny reální hodnotou, a to metodou ekvivalence v souladu s § 
27 odstavec 7 Zákona o účetnictví. Fúzí se změnila i struktura dlouhodobého hmotného 
majetku. Dlouhodobý hmotný majetek v roce 2011 zaznamenal přírůstky  v 
pořizovacích cenách celkem 59 290 tis. Kč. Z toho pozemky byly 1 119 tis. Kč, budovy 
ve výši 11 165 tis. Kč a stroje, přístroje a zařízení v hodnotě 47 006 tis. Kč. 
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Od fúze společnosti se zvýšila hlavně oběžná aktiva, která v roce 2011 představovala 
67,91 % z celkových aktiv, a v roce 2012 to bylo 61,13 % z celkových aktiv. Vzhledem 
k hlavnímu předmětu činnosti společnosti, a to distribuce chemikálií, se zásoby 
pohybovaly v roce 2011 ve výši 20,68 % a v roce 2012 představovaly 17,63 % 
z celkových aktiv. Největší položkou byly ale krátkodobé pohledávky, které byly v roce 
2011 ve výši 46,45 % a v roce 2012 ve výši 40,55 %.  
V roce 2012 došlo k nárůstu dlouhodobého hmotného majetku a jeho podíl na aktivech 
byl 36,01 %. Společnost investovala do navýšení a modernizace skladových kapacit. 
V roce 2011 byl vypracován a schválen komplexní projekt přestavby centrálního skladu 
ve Slatiňanech, který má kromě zvýšení kapacity skladování zajistit i zvýšení 
bezpečnosti skladování, ochrany životního prostředí a efektivnější manipulaci se 
zbožím. První etapa přestavby, která zahrnuje sklad pevných chemikálií a potřebné 
inženýrské sítě, byla realizována v roce 2012. V centrálním skladu ve Slatiňanech byly 
nainstalovány čtyři nové nádrže na kyselinu chlorovodíkovou. V plzeňském skladu byl 
nainstalován nový zásobník na chlornan sodný a zrekonstruován zásobník na hydroxid 
sodný. Všechny uvedené investice přispěly k vyšší bezpečnosti při manipulaci 
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3.1.4 Vertikální analýza pasiv 
 
 
Tab. 6: Vertikální analýza pasiv v procentuálním vyjádření (Zdroj: Výroční zprávy 
společnosti, vlastní zpracování) 
Druh pasiv v % 2008 2009 2010 2011 2012 
Pasiva celkem 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00 
Vlastní kapitál 41,63 47,10 68,21 47,22 41,96 
Základní kapitál 11,52 12,82 47,33 31,92 27,15 
Kapitálové fondy 23,80 26,49 23,62 8,32 7,29 
Fondy ze zisku 0,72 1,28 0,67 1,79 1,52 
HV minulých let 3,61 5,73 3,42 4,22 4,41 
HV běžného účet.období 1,98 0,78 -6,83 0,97 1,59 
Cizí zdroje 58,37 52,90 31,79 52,58 58,04 
Rezervy 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 
Dlouhodobé závazky 15,50 0,00 8,52 0,31 0,63 
Krátkodobé závazky 41,94 12,65 3,13 22,28 18,92 
Bankovní úvěry dlouhodobé 0,93 40,24 20,14 0,00 3,950,00 
Krátkodobé bankovní úvěry 0,00 0,00 0,00 29,99 34,54 
Časové rozlišení 0,00 0,00 0,00 0,20 0,00 
Vertikální analýza pasiv se zabývá podílem jednotlivých složek pasiv na celkových 
pasivech. Zastoupení vlastního a cizího kapitálu se dá považovat za velmi dobré. Podíl 
vlastního kapitálu v průběhu sledovaného období neklesl pod 41 %.  
V roce 2008 a 2009 došlo k významné změně v rámci cizích zdrojů. Pokud v roce 2008 
představovaly krátkodobé závazky 41,94 % z celkových aktiv, v roce 2009 to bylo 
jenom 12,65 %. Naopak, bankovní úvěry dlouhodobé představovaly v roce 2008 jen 
0,93 %, ale v roce 2009 to bylo 40,24 % z celkových pasiv.  
Výraznou změnou bylo v roce 2010 rozhodnutí Valné hromady zvýšit základní kapitál o 
90 500 tis. Kč, čímž došlo ke zvýšení podílu základního kapitálu na celkových pasivech 
na 47,33 % a podíl vlastního kapitálu vzrostl na 68,21 %. Další výrazná změna, která 
nastala fúzí, změnila poměr vlastního a cizího kapitálu. Vlastní kapitál v roce 2011 byl 
47,22 % a cizí 52,58 %. V roce 2012 to bylo mírně ve prospěch cizího kapitálu. 
Ke zvýšení došlo hlavně u závazků z obchodního styku a u bankovních úvěrů.  V roce 
2011 představovaly závazky z obchodního styku 22,28 % a v roce 2012 to bylo 18,92 % 
z celkových pasiv. Bankovní úvěry byly v roce 2011 ve výši 29,99 % a v roce 2013 ve 
výši 34,54 % z celkových pasiv. Z hlediska analýzy, a to ne jenom analýzy pasiv, je 
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nezanedbatelnou položkou změna bankovních úvěrů z dlouhodobých na krátkodobé. 
V roce 2011 společnost uzavřela rámcovou smlouvu o poskytování služeb s Komerční 
bankou, a.s., ve které je stanovený úvěrový rámec ve výši 130 000 tis. Kč. K 31. 12. 
2011 společnost čerpala z této smlouvy úvěr ve výši 99 122 tis. Kč.  K 31. 12. 2012 byl 
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3.2 Analýza tokových ukazatelů 
3.2.1 Horizontální analýza výkazu zisku a ztráty 
 
Tab. 7:Horizontální analýza výkazu zisku a ztráty (Zdroj: Výroční zprávy společnosti, 
vlastní zpracování) 
Druh položky 
2008/2009 2009/2010 2010/2011 2011/2012 
tis. Kč % tis. Kč % tis. Kč % tis. Kč % 
Tržby za prodej zboží -266 945 -64,32 -61 441 -41,52 828 724 957,53 37 592 4,11 
Obchodní marže -12 101 -27,80 -23 839 -75,83 100 137 1318,11 -2 705 -2,51 
Výkony -2 201 -11,31 3 510 20,33 24 343 117,16 3 683 8,16 
Tržby za výrobky a služby -2 201 -11,31 3 510 20,33 -1 114 -5,36 -3 653 -18,58 
Výkonová spotřeba -12 365 -35,36 -2 589 -11,45 63 607 317,75 1 352 1,62 
Přidaná hodnota -1 942 -6,93 -17 740 -67,98 60 873 728,49 -374 -0,54 
Osobní náklady -19 -0,10 -3 771 -20,59 31 473 216,41 613 1,33 
Provozní HV -4 098 -68,49 -13 909 -737,88 22 697  188,76 1 173 10,99 
Finanční HV 2 315 70,47 -2 247 -231,65 -2 344 -72,86 1 664 29,92 
Daň z příjmu za běž. činnost 0 0,00 0 0,00 0 0,00 1 406 407,54 
VH za účetní období -1 661 -64,48 -16 145 -1 564,48 18 422 120,96 3 006 94,17 
VH před zdaněním -1 783 -66,09 -16 145 -1 564,48 18 767 123,22 4 412 124,74 
 
Horizontální analýza výkazu zisku a ztráty obsahuje indexy meziročních změn položek 
výnosů a nákladů. Rozdílná tempa vývoje výnosů a nákladů mohou mít pozitivní nebo 
negativní vliv na výkonnost společnosti. V roce 2009 došlo ve společnosti k výraznému 
poklesu tržeb o 266 945 tis. Kč, což představuje pokles o 64,32 % oproti minulému 
účetnímu období. Uvedený pokles pokračoval i v roce 2010. Pokud tržby za prodané 
zboží v roce 2008 byly ve výši 414 934 tis. Kč, v roce 2009 to bylo jenom 147 989 tis. 
Kč a v roce 2010 dokonce jen 86 548 tis. Kč.  Tento vývoj tržeb se pak následně 
projevil v dosaženém hospodářském výsledku. Pokud byl v roce 2008 hospodářský 
výsledek zisk ve výši 2 576 tis. Kč a v roce 2009 ještě ve výši 915 tis. Kč, pak v roce 
2010 to byl úplný přepad a ztráta byla až 15 230 tis. Kč. V rámci úsporných opatření 
z důvodu hospodářské krize došlo v roce 2009 k uzavření provozovny Vodňany. Tento 
trend změnila až realizace projektu fúze v roce 2011. Spojením dvou společností se 
výrazně posílila pozice předního distributora chemikálií v České republice, což se 
projevilo ve výsledcích hospodaření již za rok 2011. Tržby z prodeje zboží se zvýšily o 
828 724 tis. Kč. Tržby společnosti tak dosáhly 934,9 mil. Kč a vzrostly o 6,25 % oproti 
předchozímu roku ( EURO-Šarm: 772,60mil. Kč, Overlack: 107,3 mil. Kč). Tento růst 
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se promítl i do růstu obchodní marže z 82,15 mil. Kč v roce 2010 ba 107,7 mil. Kč 
v roce 2011 (za rok 2010 se berou do úvahy obě společnosti). Růst tržeb za prodané 
zboží pokračoval i v roce 2012, kdy se prodalo o 37 592 tis. Kč víc, než v roce 2011, 
což představuje nárůst o 4,11 %.  
Projekt fúze se v roce 2011 automaticky projevil i v dalších nákladových a výnosových 
položkách. Výkonová spotřeba se zvýšila o 63 607 tis. Kč. Osobní náklady se zvýšily o 
31 473 tis. Kč.  
3.2.2 Horizontální analýza výkazu cash flow 
 
 
Tab. 8: Vývoj v letech 2010-2012 (Zdroj: Výroční zprávy společnosti, vlastní 
zpracování) 
Vývoj cash flow v tis. Kč 2010 2011 2012 
Stav peněžních prostředků na začátku období 2 830 11 209 2 571 
Čistý peněžní tok z provozní činnosti 9 906 -33 901 10 591 
Čistý peněžní tok z investiční činnosti -108 817 -10 599 -51 802 
Čistý peněžní tok z finanční činnosti 107 290 35 862 50 106 
Čisté zvýšení/snížení peněžních prostředků 8 379 -8 638 8 895 
Stav peněžní prostředků na konci účetního období 11 209 2 571 11 466 
 
Z hlediska zdraví společnosti je žádoucí, aby se peněžní tok z provozní činnosti 
pohyboval v kladných číslech. Kromě roku 2011 byl čistý peněžní tok z provozní 
činnosti kladný. Záporný čistý peněžní tok z provozní činnosti v roce 2011 způsobila 
změna dlouhodobého financování na krátkodobé a to tím, že společnost uzavřela 
rámcovou smlouvu o poskytování služeb s Komerční bankou, a.s., ve které je stanovený 
úvěrový rámec ve výši 130 000 tis. Kč. I když se s největší pravděpodobnosti jedná o 
úvěr, který je za předpokladu bankou stanovených podmínek obnovovaný, v analýze 
společnosti působí jeho krátkodobost negativně.  
Důvodem výrazného rozdílu v čistém peněžním toku z investiční činnosti v roce 2011 
oproti roku 2010 byly  výdaje spojené s nabytím obchodního podílu v roce 2010.  
Další výrazný rozdíl je v čistém peněžním toku z finanční činnosti v roce 2011 oproti 








tis. Kč % tis. Kč % 
Stav peněžních prostředků na začátku období 8 379 296,08 -8 638 -77,06 
Čistý peněžní tok z provozní činnosti -43 807 -442,22 44 492 131,24 
Čistý peněžní tok z investiční činnosti 98 258 90,26 -41 203 -388,74 
Čistý peněžní tok z finanční činnosti -71 428 -66,58 14 245 39,71 
Čisté zvýšení/snížení peněžních prostředků -17 017 -203,09 17 533 202,97 
Stav peněžní prostředků na konci účetního období -8 638 -77,07 8 895 345,97 
 
Provedení horizontální a vertikální analýzy je výchozím krokem k orientaci 
ve společnosti. Provedením horizontální a vertikální analýzy se změny pouze konstatují. 
Tyto analýzy neukazují však jejích příčiny. Analýza může upozornit na problémové 
oblasti, které pak třeba podrobit hlubšímu rozboru.  
 
3.3 Analýza rozdílových ukazatelů 
3.3.1 Čistý pracovní kapitál 
Čistý pracovní kapitál je nejčastěji používaný rozdílový ukazatel, který je důležitým 
ukazatelem platební schopnosti podniku. Jeho hodnota vyjadřuje schopnost podniku 
hradit své závazky. Pokud je hodnota čistého pracovního kapitálu záporná, společnost 
má tzv. nekrytý dluh. 
 Při výpočtu jsem od oběžných aktiv odečetla krátkodobé cizí zdroje, které jsou tvořeny 
krátkodobými závazky i krátkodobými bankovními úvěry. 
 
Tab. 10: Čistý pracovní kapitál (Zdroj: Výroční zprávy společnosti, vlastní zpracování) 
Čistý pracovní kapitál 
 
V tis. Kč 
2008 2009 2010 2011 2012 
Oběžná aktiva 62 236 45 602 25 272 224 432 237 565 
Krátkodobé závazky 54 622 14 810 6 975 73 628 73 543 
Krátkodobé bank. úvěry - - - 99 122 134 217 
ČPK 7 614 30 792 18 297 51 682 29 805 
 
Hodnota ukazatele je za celé sledované období kladná, což znamená, že společnost je 
schopná uhradit všechny krátkodobé závazky. V roce 2010 výrazně poklesla jak oběžná 
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aktiva, tak i krátkodobé závazky a ČPK klesl přibližně o 40 %.  V roce 2011 v důsledku 
již zmiňované fúze dvou společností nastala zcela jiná situace. Došlo ke zvýšení 
oběžných aktiv a adekvátně k tomu i krátkodobých závazků, zároveň vznikl krátkodobý 
úvěr. V roce 2012 ČPK poklesl bezmála o 42 % a to v důsledku zvýšení krátkodobého 
úvěru. 
Krátkodobý úvěr byl použit na financování dlouhodobého hmotného majetku 
(rekonstrukce skladů).  Společnost sice využila levnější zdroj, ale současně rizikovější 
zdroj financování dlouhodobého majetku.   
Vlastníci firmy na druhou stranu upřednostňují, aby byl oběžný majetek financován z 
krátkodobých zdrojů a pouze stálá aktiva ze zdrojů dlouhodobých, které jsou obecně 
dražší. Z toho plyne, že z hlediska vlastníka je nejlepší čistý pracovní kapitál 
minimalizovat. 
 
Graf 5: Vývoj čistého pracovního kapitálu v letech 2008-2012 (Zdroj: Výroční zprávy 





















3.4 Analýza poměrových ukazatelů 
3.4.1 Ukazatele rentability 
Ukazatele rentability slouží k hodnocení celkové efektivnosti společnosti, čím vyšší 
jsou jejich hodnoty, tím lépe společnost hospodaří se svým majetkem a kapitálem.  
Tab. 11: Rentabilita (Zdroj: Výroční zprávy společnosti a zdroj (16), vlastní zpracování)  
Ukazatel 2008 2009 2010 2011 2012 
ROI        [%] 2,07 0,78 -6,83 1,07 2,04 
ROA       [%] 2,14 2,08 -6,07 1,91 2,55 
ROA – oborový průměr  [%] 4,21 -0,01 5,89 7,59 7,17 
ROE        [%] 4,75 1,66 -10,02 2,05 3,80 
ROE – oborový průměr  [%] 4,46 -1,32 9,56 12,36 11,35 
ROS       [%] 0,59 0,55 -14,19 0,34 0,64 
Rentabilita vloženého kapitálu (ROI) má podobný průběh jako rentabilita celkových 
aktiv (ROA) s výjimkou roku 2009, kdy ROI ovlivnily vysoké nákladové úroky. 
Celkově je rentabilita vloženého kapitálu velmi nízká, v roce 2010 dokonce nulová, 
neboť v tomto roce společnost vykázala ztrátu. Spodní hranice doporučených hodnot 
ukazatele je 12 %.  
Ukazatel rentability celkových aktiv (ROA) má podobně velmi nízké hodnoty, v roce 
2010 nulová z důvodu dosažené ztráty společnosti. Od roku 2011 výkonnost aktiv 
pozvolna stoupá, aktiva stoupla o 17 % a výsledek hospodaření o 94 %. V porovnání 
s oborovými hodnotami za rok 2010 až 2012 dosáhla společnost nižší ROA.  
Ukazatel rentability vlastního kapitálu (ROE) opět zaznamenává negativní vývoj až 
do roku 2010. Od roku 2011 vykazuje ukazatel vzestupnou tendenci, společnost začala 
opět vykazovat kladný výsledek hospodaření, nicméně tento ukazatel ovlivnila proběhlá 
fúze a navýšení základního kapitálu v roce 2010 o 603 %. Důležité ale je, že dynamika 
ukazovatele ROE je větší, než ukazatele ROA. V porovnání s oborovými hodnotami za 
rok 2010 až 2012 jsou ukazatele ROE nižší.  
Ukazatel rentability tržeb (ROS) vyjadřuje ziskovou marži, tzn. kolik haléřů čistého 




Graf 6: Vývoj ukazatelů rentability v letech 2008-2012 (Zdroj: Výroční zprávy 
společnosti, vlastní zpracování) 
Z grafu je patrný vývoj ukazatelů rentability. Rentabilita společnosti za sledované 
období klesala až do roku 2010, ve kterém dokonce vykázala ztrátu. V roce 2010 
společnosti navýšila základní kapitál, v roce 2011 vstoupila do projektu fúze dvou 
společností, začala vykazovat kladný hospodářský výsledek a tím být rentabilní, i když 
minimálně. 
3.4.2 Ukazatele aktivity 
Prostřednictvím ukazatelů aktivity měříme, jak efektivně podnik hospodaří se svými 
aktivy. 
Tab. 12: Ukazatele aktivity - obrat (Zdroj: Výroční zprávy společnosti, vlastní 
zpracování) 
Ukazatel 2008 2009 2010 2011 2012 
Obrat celkových aktiv 3,34 1,41 0,48 2,83 2,49 
Obrat stálých aktiv 6,10 2,07 0,43 8,71 6,35 
Obrat zásob 22,06 7,96 40,76 13,68 14,14 
 
Doba obratu aktiv udává, kolikrát se aktiva obrátí za rok. Doporučené hodnoty 
ukazatele obratu celkových aktiv by se měly pohybovat v rozmezí 1,6 – 3. V roce 2009 
a 2010 společnost nedosahovala ani na spodní hranici doporučených hodnot. V roce 
2010 to bylo zejména z důvodu velmi nízkých tržeb. V důsledku realizovaného projektu 
fúze se v roce 2011 sice zvýšila aktiva o 48 %, ale taky došlo k desetinásobnému 










ROI ROA ROE ROS
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V porovnání s oborovými hodnotami společnost měla v roce 2011 podstatně lepší 
hodnoty. 
Hodnoty obratu stálých aktiv by měly být vyšší, než u předchozího parametru. Ukazuje 
na využívání stálých aktiv a uplatňuje se při investování do dlouhodobého majetku. 
Vývoj obratu stálých aktiv má u společnosti EURO-Šarm obdobnou tendenci ze 
stejného důvodu jako u předchozího ukazatele.  
 
Tab. 13: Ukazatele aktivity – doba obratu (Zdroj: Výroční zprávy společnosti, vlastní 
zpracování) 
Ukazatel 2008 2009 2010 2011 2012 
Doba obratu zásob  [dny] 16 45 9 26 26 
Doba obratu pohledávek  [dny] 26 48 38 59 59 
Doba obratu závazků  [dny] 45 32 23 28 27 
Doba obratu zásob vyjadřuje, kolik dnů trvá jeden obrat zásob. Udává průměrný počet 
dnů od nakoupení zásob až po jejich realizaci prodejem nebo spotřebou. Hodnoty by 
měly mít klesající tendenci. V roce 2011 a 2012 se zásoby realizovaly za 26 dnů.  
Doba obratu pohledávek vyjadřuje, kolik dnů průměrně trvá, než od fakturace dojde k 
úhradě. Ukazatel vyjadřuje platební disciplínu odběratelů. Objem pohledávek z 
obchodního styku určuje objem realizovaných výkonů, průměrná lhůta splatnosti faktur 
a platební disciplína odběratelů. Doporučuje se porovnávat platební disciplínu 
odběratelů s vlastní platební disciplínou, tj. s dobou obratu závazků, která udává, kolik 
dnů trvá od momentu vzniku závazku po jeho úhradu. Pro společnost je výhodnější, 
když doba obratu pohledávek je nižší, než doba obratu závazků. Ve společnosti    
EURO-Šarm spol. s.r.o. byla doba obratu pohledávek v roce 2011 a 2012 až 59 dnů, 
přičemž doba obratu závazku byla jenom 27-28 dnů, což je pro společnost velmi 
nevýhodné.  
3.4.3 Ukazatele zadluženosti 
Prostřednictvím ukazatelů zadluženosti budu zkoumat vztah mezi vlastními a cizími 





Celková zadluženost a koeficient samofinancování 
Ukazatel celkové zadluženosti udává podíl cizích zdrojů na aktivech společnosti a 
koeficient samofinancování udává podíl vlastního kapitálu na aktivech společnosti.  
Tab. 14 : Celková zadluženost a koeficient samofinancování (Zdroj: Výroční zprávy 
společnosti, vlastní zpracování) 
Ukazatel 2008 2009 2010 2011 2012 
Celková zadluženost                [%] 58,37 52,90 31,79 52,79 58,04 
Koeficient samofinancování    [%] 41,63 47,10 68,21 47,21 41,96 
 
Celková zadluženost se za celé sledované období pohybuje v rozmezí 32 až 58 %, tím 
se jeho hodnota pohybuje pod obecně doporučovanou hranicí 60 %. Koeficient 
samofinancování s celkovou zadlužeností dávají dohromady 100 %. Podle „Zlatých 
pravidel financování“ je jeho požadovaná hodnota 50 %. Z tabulky je patrné, že 
společnost má vyvážený poměr vlastního a cizího kapitálu, je důvěryhodná pro své 
věřitele a výše celkové zadluženosti pozitivně ovlivňuje rentabilitu společnosti. V 
porovnání s oborovými údaji za rok 2011 se celková zadluženost pohybovala těsně nad 
úrovní oborových hodnot.  
Koeficient samofinancování určuje podíl vlastního kapitálu k celkovým aktivům. 
Vyjadřuje, do jaké míry jsou aktiva financována vlastním kapitálem. Hodnoty ukazatele 
jsou příznivé.  
 
 
Graf 7: Vývoj celkové zadluženosti a koeficientu samofinancování v letech 2008-2012 
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Ukazatel úrokové krytí informuje o tom, kolikrát dosažený zisk pokryje placené úroky.   
 
Tab. 15 : Úrokové krytí (Zdroj: Výroční zprávy společnosti, vlastní zpracování) 
Ukazatel 2008 2009 2010 2011 2012 
Úrokové krytí    32,74 1,60 - 2,27 5,07 
 
Bankovní standard je 3, u společnosti EURO-Šarm tato schopnost splácet úroky kolísá. 
V roce 2008 dosáhl ukazatel příliš vysokého čísla, neboť nákladové úroky byly 
minimální. V roce 2009 se situace zhoršila a na zaplacení úroků bylo třeba téměř celého 
zisku. V roce 2010 byla schopnost splácet úroky nulová díky nulovému zisku, od roku 
2011 se situace zlepšuje a v roce 2012 dosahuje ukazatel parametru dobře fungujícího 
podniku.  
3.4.4 Ukazatele likvidity 
Obecně ukazatele likvidity vypočítáme jako poměr v čitateli čím možno platit a ve 
jmenovateli co nutno platit. 
Tab. 16: Likvidita (Zdroj: Výroční zprávy společnosti a zdroj (16), vlastní zpracování) 
Ukazatel 2008 2009 2010 2011 2012 
Běžná likvidita 1,14 3,08 3,62 1,30 1,14 
Běžná likvidita – oborový průměr 1,43 1,18 1,39 1,40 1,30 
Pohotová likvidita 0,78 1,68 3,25 0,90 0,81 
Pohotová likvidita – oborový průměr 0.85 0.79 0.94 0.95 0.88 
Okamžitá likvidita 0,21 0,19 1,61 0,01 0,06 
Okamžitá likvidita – oborový průměr 0,22 0,13 0,20 0,20 0,23 
 
Běžná likvidita (likvidita 3. stupně) počítá s oběžními aktivy a krátkodobými závazky, 
přičemž doporučené hodnoty se pohybují v rozmezí 1,6 – 2,5. Společnost v letech 2008, 
2011 a 2012 nedosahuje ani na spodní hranici doporučených hodnot. Pokles hodnot 
v roce 2011 a 2012 je způsoben vzestupem krátkodobých závazků, hlavně krátkodobých 
bankovních úvěrů. V porovnání s oborovými hodnotami je běžná likvidita společnosti 
přibližně na stejné úrovni jako oborový průměr, přičemž ani oborové hodnoty 
nedosáhly doporučené hodnoty. 
Pohotová likvidita (likvidita 2. stupně) – při výpočtu se z oběžných aktiv vyloučí 
zásoby, jako nejméně likvidní část. Doporučené hodnoty se pohybují v rozmezí 1 – 1,5. 
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Společnost v letech 2008, 2011 a 2012 opět nedosahuje ani spodní hranice 
doporučených hodnot a v těchto letech by nebyla schopná uhradit své závazky. Podobně 
jako u běžné likvidity, pokles byl způsoben zvýšením krátkodobých bankovních úvěrů a 
tím i zvýšením krátkodobých závazků. Co se týče porovnání s oborovými hodnotami, 
tak stejně jako u běžné likvidity, hodnoty pohotové likvidity se pohybují na stejné 
úrovni, jako oborový průměr, přičemž oborové hodnoty nedosahují doporučených 
hodnot. 
Okamžitá likvidita (likvidita 1. stupně) počítá v čitateli s krátkodobým finančním 
majetkem a ve jmenovateli s krátkodobými závazky. Doporučené hodnoty se pohybují 
v rozmezí 0,2 – 0,5. Koeficient okamžité likvidity podniku se v letech 2008 a 2009 
pohybuje na spodní hranici doporučených hodnot. V roce 2010 má společnost poměrně 
nízké krátkodobé závazky a žádný krátkodobý úvěr, hodnota koeficientu je vyšší než 1, 
což znamená, že je schopná okamžitě uhradit veškeré své krátkodobé závazky. 
V dalších dvou letech došlo k výraznému zhoršení a důvodem byl krátkodobý úvěr 
v roce 2011 ve výši 99 122 tis. Kč a v roce 2012 ve výši 134 217 tis. Kč. V roce 2010 
byla okamžitá likvidita nad oborovými hodnotami, ale v letech 2011 a 2012 tomu bylo 
naopak. Okamžitá likvidita byla velmi nízká a pod oborovými hodnotami. 
 








2008 2009 2010 2011 2012
Likvidita 
Okamžitá likvidita Pohotová likvidita Běžná likvidita
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3.5 Analýza soustav ukazatelů 
Pro hodnocení finanční situace společnosti EURO-Šarm použiji dva bankrotní modely, 
a to Altmanův model a Index důvěryhodnosti IN05. 
3.5.1 Altmanův model 
Tab. 17: Altmanův model (Zdroj: Výroční zprávy společnosti, vlastní zpracování) 
 Váha 2008 2009 2010 2011 2012 
X1 0,717 0,04 0,01 -0,04 0,01 0,02 
X2 0,847 0,05 0,06 -0,03 0,04 0,05 
X3 3,107 0,07 0,82 0,26 0,49 0,24 
X4 0,420 0,17 0,37 0,90 0,38 0,30 
X5 0,998 3,33 1,41 0,48 2,82 2,49 
Z-skóre   3,66 2,67 1,57 3,74 3,10 
 
Na základě Altmanova modelu mohu vyhodnotit celkovou finanční situaci podniku. Za 
nejhorší období lze pokládat rok 2009 a 2010 s nejasnou finanční situaci, kdy se 
společnost ocitla v šedé zóně a musela čelit určitým závažnějším problémům. Důvodem 
byl zejména propad tržeb v obou letech a nízký čistý pracovní kapitál v roce 2010. 
V následujících dvou letech je situace o poznání lepší, zejména vlivem zvýšení objemu 
tržeb v roce 2011 o 957 % oproti roku 2010. Podle výsledných hodnot 3,74 a 3,10 
můžeme EURO-Šarm považovat za finančně silný podnik. 
 




















3.5.2 Index IN05 
Tab. 18: Index IN05 (Zdroj: Výroční zprávy společnosti, vlastní zpracování) 
 Váha 2008 2009 2010 2011 2012 
X1 0,13 0,22 0,25 0,41 0,25 0,22 
X2 0,04 1,31 0,06 -0,32 0,09 0,20 
X3 3,97 0,08 0,08 -0,24 0,08 0,10 
X4 0,21 0,72 0,31 0,10 0,60 0,53 
X5 0,09 0,10 0,28 0,33 0,12 0,10 
IN05 
 
2,44 0,98 0,28 1,13 1,16 
 
Indexu důvěryhodnosti IN05 přikládají čeští ekonomové často větší význam než 
Altmanovu indexu. 
Z tabulky i grafu je patrné, že nejlepším rokem podle indexu byl rok 2008.  Nejhorší 
situace pro společnost nastala v roce 2010, kdy hodnota indexu se z důvodu záporného 
EBITU  dostala pod spodní hranici, kde pravděpodobnost bankrotu je 97 %. Od roku 
2011 se sice stále nachází v šedé zóně, ale výkonnost podniku stoupá a díky projektu 
fúze se značně zvýšil obrat. 
 


























4 VYHODNOCENÍ VÝSLEDKŮ FINANČNÍ ANALÝZY A 
NÁVRHY ŘEŠENÍ PROBLEMATICKÝCH OBLASTÍ 
V této části bakalářské práce shrnu výsledky provedené finanční analýzy společnosti 
EURO-Šarm spol. s r.o. a navrhnu doporučení ke zlepšení finanční situace společnosti.  
4.1 Souhrnné hodnocení finanční analýzy společnosti 
Na základě provedené finanční analýzy mohu konstatovat, že i přes určité finanční 
potíže, hlavně v roce 2010, souvisejícími s globální finanční krizí je společnost stabilní 
firmou, která se rozvíjí a má předpoklad dosahovat uspokojivé výsledky.  
Chemický průmysl patří mezi tři největší v ČR, vytváří 14 % průmyslového HDP a 
zaměstnává přes 100 tisíc lidí.  Je to sektor s velkým inovačním potenciálem, který má 
v ekonomické struktuře své pevné místo a význam. Loňský rok ve srovnání s rokem 
předešlým přinesl významné zlepšení ve všech sledovaných ukazatelích. Přesto je 
výhled pro rok letošní mnohem opatrnější.  
Analýzou jsem zkoumala veličiny obsažené v rozvaze po horizontále i vertikále. 
Analýza vedená po horizontále zkoumá vztahy mezi majetkem a zdroji krytí.  Analýza 
vedená po horizontále ukázala, že společnost se držela po celou dobu „zlatého pravidla 
financování“. Společnost má stále aktiva kryté zdroji, které má dlouhodobě k dispozici 
(vlastní kapitál a dlouhodobý cizí kapitál).  
Analýzou po vertikále jsem zkoumala složení majetku a kapitálu. Vzhledem k tomu, že 
se jedná z větší části o obchodní společnost (distribuce chemických produktů), téměř 
dvě třetiny aktiv tvoří zásoby spolu s krátkodobými pohledávkami. Další třetinu tvoří 
hmotný majetek, a to zejména nemovitosti - skladové prostory, zařízení skladů, 
dopravní prostředky, stroje a zařízení potřebné na provoz činnosti firmy, což zvyšuje 
hodnotu firmy. Další významné investice do rekonstrukce a modernizaci skladových 
kapacit v posledních letech vytváří předpoklad stabilního rozvoje firmy.  
Společnost v letech 2009 a 2010, podobně jako mnoho dalších firem, zaznamenala 
postupně výrazný pokles tržeb, který skončil vysokou ztrátou v roce 2010. Uvedenou 
situaci společnost vyřešila v několika krocích. V roce 2010 pořídila obchodní podíl v 
společnosti EURO - Šarm spol. s r.o., IČO 47154047 ve výši 125 987 tis. Kč a zvýšila 
svůj základní kapitál z 15 000 tis. Kč na 105 500 tis. Kč. Proces revitalizace byl završen 
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v roce 2011. Na společnost EURO - Šarm spol. s r.o. přešlo jmění zanikající společnosti 
EURO - Šarm spol. s r.o. se sídlem Šenov, Těšínská 222, identifikační číslo: 471 54 
047, a to na základě Projektu přeměny formou vnitrostátní fúze sloučením 
k rozhodnému dni 1. 1. 2011. Toto se pozitivně projevilo ve výrazném zvýšení tržeb a 
postupném zvyšování hospodářského výsledku - zisku. Spojením dvou společností se 
výrazně posílila pozice předního distributora chemikálií v České republice. Tržby 
z prodeje dosáhly 934,9 mil. Kč. Pokud kvůli objektivnímu porovnání bereme v úvahu 
tržby zaniklé společnosti EURO-Šarm 772,60 mil. Kč a pokračující společnosti, 
původně pod názvem Overlack, 107,3 mil. Kč, tržby oproti předchozímu období 
vzrostly o 6,25 %.  Realizace projektu fúze se projevila i v rozvaze. Zvýšením obratu 
společnosti došlo k adekvátnímu zvýšení zásob a krátkodobých pohledávek 
z obchodního styku v aktivech a na straně pasiv došlo k zvýšení závazku z obchodního 
styku a bankovních úvěrů.  
Analýza cash flow ukázala, že společnost kromě roku 2011 vykazovala kladný čistý 
peněžní tok z provozní činnosti, což je z hlediska zdraví společnosti žádoucí. Záporný 
čistý peněžní tok z provozní činnosti byl jen v roce 2011 a byl způsoben změnou 
bankovního financování z krátkodobého na dlouhodobé.  
Společnost je schopna hradit všechny své krátkodobé závazky. Vypovídají o tom kladné 
hodnoty čistého pracovního kapitálu za celé sledované období. Je vhodné v případě 
přebytku peněžních prostředků vyhledávat výnosnější alternativní formy jejich 
umísťování, např. do krátkodobých cenných papírů, ale s ohledem na zajištění likvidity 
podniku. Je nutné brát v úvahu, že jednotlivé složky krátkodobých aktiv mohou být 
nejen různě výnosové a rizikové, ale i různě likvidní. Optimální stanovení velikosti 
pracovního kapitálu je určitým kompromisem finanční stability společnosti a omezování 
nákladů kapitálu.  
Na základě struktury aktiv a pasiv jsem udělala hodnocení společnosti pomoci analýzy 
rozdílových a poměrových ukazatelů.  Při rozboru účetních výkazů platí obecná zásada, 
že výsledky dosažené použitím různých metod a technik nelze absolutizovat a přijímat 
bez výhrad, ale slouží jako určité vodítko, či výchozí báze přijímaní rozhodnutí. 
Finanční situaci podniku nelze zjistit jen pouhým výpočtem. I když je systém 
poměrových ukazatelů v podstatě shodný na celém světě, jeho vyhodnocovaní nemusí 
byt stejné. V zemích s rozvinutým akciovým financováním se společnost jeví jako 
finančně zdravý subjekt při jiných hodnotách poměrových ukazatelů, než v krajinách 
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s převahou bankovních úvěru v pasivech, zejména kde je značný podíl krátkodobých 
bankovních úvěrů.  
Uvedené platí i pro společnost EURO-Šarm. I když společnost od roku 2011 vykazuje 
vysoké krátkodobé úvěry, neznamená to, že budou reálně splatné do jednoho roku. 
Jedná se o revolvingový typ úvěru, kdy datum splatnosti závazků plynoucích z této 
úvěrové smlouvy je k 28. 6. 2012. V tomto termínu se ale úvěr nesplatil a splatnost 
prodloužila o jeden rok, a to formou nové úvěrové smlouvy.  Dne 28. 6. 2012 byla 
uzavřená nová úvěrová smlouva se stejným úvěrovým rámcem, která má splatnost 28. 
6. 2013. V roce 2013 by měl být postup obdobný. Z uvedeného můžeme při analýzách 
minimálně polemizovat o zařazení tohoto úvěru mezi krátkodobé závazky a jeho vlivu 
na ukazatele. Vzhledem k jeho výši to může mít významný vliv na vybrané ukazatele. 
Poměrové ukazatele představují pohotovou formu sdělení z účetních výkazů.  Absorbují 
však nedostatky účetního výkaznictví, proto je potřebné uvedenou skutečnost mít na 
zřeteli.  
Ukazatele rentability jsou u v porovnání s doporučenými hodnotami nepříznivé. 
Ukazatele rentability vyjadřují schopnost manažerů společnosti efektivně vyžívat zdroje 
a aktiva společnosti na tvorbu zisku. Lze konstatovat, že společnost nevyužívala svůj 
majetek efektivně. I porovnáním s oborovými hodnotami jsou hodnoty nižší. Nízké 
hodnoty ukazatelů v roce 2009 a 2010 byly zapříčiněné nízkými tržbami a vysokými 
náklady.  
Analýza ukazatelů aktivity ukázala, že společnost od roku 2011 dosahuje doporučené 
hodnoty v době obratu aktiv, které jsou nad oborovými hodnotami. Měla by se ale 
zlepšit dobu obratu zásob, která se v letech 2011 a 2012 pohybuje na úrovní 26 dnů. 
Jedná se sice o velmi náročnou záležitost, co se týče skladování zásob – chemických 
látek, ale o to víc si uvedená problematika vyžaduje důkladnou analýzu a pozornost. 
Jako nepříznivou situaci ve společnosti vidím v době obratu pohledávek. V roce 2011 a 
2012 byla doba obratu pohledávek 59 dnů, přičemž doba obratu závazku byla jenom  
27-28 dnů, což je pro společnost velmi nevýhodné. Běžná splatnost vydaných faktur 
bývá 15 nebo 30 dnů. Společnost by měla větší pozornost věnovat práci s 
pohledávkami.  
Ukazatele zadluženosti slouží na monitorování struktury finančních zdrojů firmy. Podíl 
vlastních a cizích zdrojů ovlivňuje stabilitu firmy. Vysoký podíl vlastních zdrojů dělá 
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podnik stabilním a nezávislým. Celková zadluženost se za celé sledované období 
pohybovala v rámci doporučených hodnot.  
Všechny ukazatele likvidity vypovídají o tom, že společnost nemá dostatek finančních 
prostředku na úhradu svých závazků. Společnost využívá ke svému financování větší 
množství krátkodobých závazků, což je z hlediska ceny zdrojů pro podnik výhodnější, 
ale velice rizikové. Pokud bychom bankovní úvěr, který je sice krátkodobý, ale  každý 
rok se obnovuje, překvalifikovali na dlouhodobý, běžná a pohotová likvidita by se 
pohybovala vysoko nad doporučenými hodnotami a okamžitá likvidita by byla kromě 
roku 2011 v rámci doporučených hodnot. Společnost by měla buď efektivněji pracovat 
s pohledávkami a tím zabezpečit rychlejší přísun peněžních prostředků, nebo změnit 
krátkodobé financování v bance na dlouhodobé.  
Altmanův model nám ukázal, že společnost se v roce 2009 nacházela těsně pod pásmem 
prosperity a v roce 2010 se nacházela v pásmu šedé zóny.  Z-skóre bylo 1,57. Pokud se 
vypočtená hodnota Z-skóre pohybuje v rozmezí 1,2 až 2,9, společnost se nachází 
v pásmu šedé zóny, má určité finanční potíže a další vývoj může být nejasný. 
V ostatních rocích byla jejích hodnota nad 3,1, což znamená, že společnost se nachází 
v pásmu prosperity.    
 Pro hodnocení finančního zdraví společnosti jsem použila souhrnný index IN05. 
Vzhledem k tomu, že společnost se v roce 2010 rozhodla o vyřešení finanční situace  
formou fúze, důležité jsou ukazatele hlavně od roku 2011. I když hodnota indexu IN05 
byla v roce 2010 pod dolní hranici, společnost v současné době není v ohrožení. 
Směrodatné je, že společnost od roku 2011 dosahuje index IN05 v rozmezí 0,9 až 1,6. 
Společnosti v tomto rozmezí mají sice 50 % pravděpodobnost, že zkrachují, ale i 70 % 
pravděpodobností budou tvořit hodnotu.  
 Společnost v letech 2009 a 2010 byla z důvodu finanční krize ve velmi špatné finanční 
situaci. Od realizace fúze v roce 2011 se společností vyvíjí příznivým směrem, přičemž 







4.2 Návrhy ke zlepšení finanční situace společnosti 
Posílení obchodního týmu - marketing 
V analyzované společnosti je za oblast marketingu a obchodu zodpovědný vedoucí 
prodeje. Marketing se v současnosti vyvíjí velmi rychlým tempem, pro společnost je 
důležité s potenciální konkurencí přinejmenším držet krok.  
Navrhovala bych posílit obchodní tým o nového obchodního zástupce – specialistu 
prodeje, který by byl zodpovědný za rozvoj prodeje speciálních chemikálií. Jedná se o 
obchodního zástupce pro region Jižní Moravy, ve kterém v současné době není žádné 
zastoupení. Celkové roční mzdové náklady jsem vyčíslila na 353 760,- Kč plus odměna 
z prodeje. Předpokládám, že finanční prospěch z prodeje produktů v daném regionu 
bude neporovnatelně vyšší, jako vložené finanční prostředky do mzdových nákladů. 







10 % z prodeje 
Dalším ze směrů možného odbytu je oblast zemědělství se zaměřením na potravinové 
doplňky pro zvířata. 
Doporučuji pečlivě sledovat stávající zákazníky, udržovat neustálý kontakt 
prostřednictvím obchodních zástupců, okamžitě reagovat na každé snížení pravidelných 
odběrů a nedopustit odliv zákazníků ke konkurenci. Je dobré provést podrobnou 
analýzu všech registrovaných zákazníků, kteří v současnosti zboží nenakupují, přesto že 
v minulosti byli pravidelnými odběrateli. Každý z těchto zákazníků by měl být 
jednotlivě osloven, a z výsledků by měli vyplynout hlavní důvody ukončení obchodní 
spolupráce. 
Pohledávky  
V návaznosti na likviditu doporučuji řešit nepříznivou situaci ve společnosti, na kterou 
poukazuje ukazatel doby obratu pohledávek. V roce 2011 a 2012 byla doba obratu 
pohledávek 59 dnů, přičemž doba obratu závazku byla jenom 27-28 dnů, což je pro 
společnost velmi nevýhodné. Doporučuji větší pozornost věnovat práci s pohledávkami. 
Upravit splatnost pohledávek na 15 až 30 dní. Zvýšit efektivnost vymáhání pohledávek, 
např. zlepšením systému sledování neuhrazených faktur po lhůtě splatnosti, 
zautomatizovat upomínání a penalizaci apod. Součásti systému by mělo být pravidelné 
monitorování odběratelů. Průběžně získávat informace o platební morálce odběratelů. V 
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okamžiku splatnosti pohledávky by měla být ihned informace, zda je pohledávka 
uhrazená a pokud ne, ihned na ní systematicky pracovat. Důležité je pracovat s ní 
pravidelně a důsledně. Dalším možným opatřením může být zavedení slevy z ceny 
(skonta) při úhradě před uplynutím doby splatnosti faktury. Znamenalo by to zlepšení 
platebních podmínek pro odběratele a tím lze očekávat, že to část odběratelů využije. 
Tím by se snížil stav pohledávek a uvolnil část kapitálu, který by se mohl například 
investovat a přinést dodatečný výnos. Určit optimální sumu provozního kapitálu, která 
má být vázáná v pohledávkách z obchodního styku by mělo být základní úlohou 
manažerství pohledávek.  
Zásoby  
Vzhledem k ukazateli době obratu zásob, který se v posledních letech pohyboval na 
úrovní 26 dnů, doporučuji optimalizovat výšku zásob. Jedná se hlavně o zboží, které 
podnik nakupuje za účelem jeho dalšího prodeje. Optimalizace této skupiny zásob je 
velmi složitá, a to hlavně proto, že společnost vstupuje do kontraktů s externími 
subjekty – dodavateli a musí při rozhodování zohledňovat i jejich podmínky a zájmy, 
které může ovlivnit jen do jisté míry. Další nevýhodou je náročné skladování 
chemických produktů. Doporučuji proto společnosti při optimalizaci zásob využít různé 
modely optimalizace zásob, které mohou organizovat vázanost a pohyb zásob tak, aby 
se minimalizovali náklady a tím zlepšoval hospodářský výsledek společnosti.  
Likvidita 
Jak již bylo zmíněno, společnost má problémy s likviditou a to ve všech třech 
ukazatelích. Problém je hlavně v tom, že společnost využívá krátkodobý bankovní úvěr, 
což z hlediska likvidity představuje potencionální riziko, že v případě neobnovení úvěru 
by se společnost stala nelikvidní. Řešením situace by bylo, kdyby společnost změnila 
financování z krátkodobého úvěru na úvěr dlouhodobý.  
Na řešení běžné likvidity může mít vliv optimalizace stavu zásob. Čím jsou zásoby 
nižší, tím je předpoklad, že se sníží i krátkodobé závazky z obchodného styku. 







Dalším způsobem jak zlepšit finanční situaci podniku je vzdělávání zaměstnanců. 
Doporučuji zapojení do projektu Svazu chemického průmyslu ČR „Vzděláváním ke 
konkurenceschopnosti chemického průmyslu v ČR“, který vedle legislativních otázek 
řeší oblast marketingového řízení, inovace a vývoj nových produktů. Projekt má 
připravit zaměstnance společnosti z oblasti chemického průmyslu na stávající a 
připravované změny, které vyplývají ze zavádění nových nařízení, připravované změny 
legislativy v oblasti životního prostředí, na změny, které vyplývají ze současného 
ekonomického vývoje.  Dojde k omezení distribuce některých skupin výrobků v rámci 
EU, ale i k poklesu jejich prodeje mimo EU (Studie dopadů zavedení nových 
legislativních nařízení omezující distribuci chemických látek v rámci EU, vypracovaná 
Svazem CHP a společností Artur D. Little GmbH).  
Dotace z EU  
Další možností, jak zlepšit finanční situaci společnosti by mohlo být využití dotaci 
z EU. Ministerstvo průmyslu a obchodu implementuje v současném programovacím 
období 2007 - 2013 Operační program Podnikání a inovace pro využívání prostředků ze 
strukturálních fondů Evropské unie. OPPI je zaměřen na zvýšení konkurenceschopnosti 
sektoru průmyslu a podnikání, udržení přitažlivosti České republiky a jejích regionů a 
měst pro investory, na podporu inovací, urychlené zavádění výsledků výzkumu a vývoje 
do výrobní sféry, a to zejména stimulací poptávky po výsledcích výzkumu a vývoje, na 
komercializaci výsledků výzkumu a vývoje, na podporu podnikatelského ducha a růst 
hospodářství založeného na znalostech pomocí kapacit pro zavádění nových technologií 
a inovovaných výrobků, včetně nových informačních a komunikačních technologií.  
Doporučuji využít vypsaných programů, například program Marketing, který realizuje 
Prioritní osu 6 "Služby pro rozvoj podnikání" Operačního programu Podnikání a 
inovace, nebo usilovat o jiné programy, neboť lze předpokládat, že budou vypsané i 
v budoucím období. Cílem již zmíněného programu je posílení mezinárodní 
konkurenceschopnosti malých a středních podniků se sídlem v ČR prostřednictvím 
individuálních a společných účastí na zahraničních veletrzích a výstavách a podpora při 





Ve své bakalářské práci jsem na základě provedené finanční analýzy společnosti EURO 
- Šarm spol. s r.o. zhodnotila finanční situaci společnosti v letech 2008 až 2012 a 
navrhla možné opatření ke zlepšení finanční situace společnosti.   
Při hodnocení stavu společnosti jsem vycházela z metod finanční analýzy. Nejdříve 
jsem se zaměřila na stručný popis společnosti a na analýzu současného stavu pomocí 
Porterovy analýzy a SWOT analýzy. Ve druhé části jsem se věnovala teoretickým 
poznatkům, na základě kterých jsem analyzovala finanční situaci společnosti, následně 
ji vyhodnotila a navrhla opatření na řešení problémů. 
Na základě provedené finanční analýzy jsem nezjistila výrazné nedostatky, přesto jsem 
zjistila i slabší stránky. Společnost uzavřela k 31. 3 2013 sklad v Brně a reálně hrozí 
odliv zákazníků v daném regionu a proto doporučuji posílit obchodní tým o obchodního 
zástupce pro Jižní Moravu. Slabší stránku společnosti představují i pohledávky. 
Vzhledem k tomu, že doba obratu pohledávek je příliš dlouhá a v porovnání s dobou 
obratu závazků je pro společnost velmi nevýhodná, doporučuji věnovat větší pozornost 
právě práci s pohledávkami, kterou jsem popsala v návrhové části. Další slabší stránku 
společnosti představuje řízení zásob. Vzhledem k délce obratu zásob doporučuji 
optimalizovat výšku zásob a to zejména zboží. Společnost se potýká také s problémy 
s likviditou. Doporučuji společnosti změnit financování dlouhodobého majetku z 
krátkodobého úvěru na dlouhodobý a optimalizace už zmíněných zásob se projeví u 
běžné likvidity. Dalším doporučením je zapojení společnosti do programu vzdělávání 
zaměstnanců v projektu Svazu chemického průmyslu ČR – „Vzděláváním ke 
konkurenceschopnosti chemického průmyslu v ČR. Posledním návrhem mé bakalářské 
práce je využití dotací z EU. V současnosti je například možnost využít program 
Marketing, který realizuje „Služby pro rozvoj podnikání“.  
Společnost EURO-Šarm spol. s r.o. je stabilní společnost, schopná hradit veškeré 
závazky,  neustále se rozvíjí, rozšiřuje a modernizuje skladové kapacity. Investuje do 
nových zařízení. Na základě provedené finanční analýzy mohu konstatovat, že 
společnost úspěšně čelí finanční krizi, kterou byla nejvíce zasažena v letech 2009 a 
2010. Nepříznivý vývoj zvrátila realizací Projektu přeměny formou vnitrostátní fúze 
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sloučením, čímž posílila svoji pozici významného distributora chemických produktů na 
tuzemském trhu, ale i na zahraničním trhu.  
Cílem mé bakalářské práce bylo na základě finanční analýzy zhodnotit celkovou 
finanční situaci společnosti EURO-Šarm spol. s r.o. a na základě analýzy navrhnout 
možná řešení. Dle mého názoru jsem stanovené cíle splnila a věřím, že popsané návrhy 
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Rozvaha v plném rozsahu k 31.12. (aktiva netto) 2008 2009 2010 2011 2012 
  AKTIVA CELKEM 130 234 117 034 222 911 330 488 388 616 
A. POHLEDÁVKY ZA UPSANÝ VLASTNÍ KAPITÁL  0             0 0  0  0  
B. DLOUHODOBÝ MAJETEK 67 998 71 432 197 542 105 048 149 900 
B.I. Dlouhodobý nehmotný majetek 8 466 8 001 7 371 2 550 1 057 
1.    Zřizovací výdaje 0 0 0 0 0 
2.    Nehmotné výsledky výzkumu a vývoje 0 0 0 0 0 
3.    Software 83 80 51 2 348 851 
4.    Ocenitelná práva 13 9 6 3 3 
5.    Goodwill 8 370 7 772 7 174 0  0 
6.    Jiný dlouhodobý nehmotný majetek 0  0 0 199 4 
7.    Nedokončený dlouh. nehmotný majetek 0 140 140 0 202 
8.    Poskytnuté zálohy na dlouhodobý nehmotný majetek 0 0  0 0 0 
B.II. Dlouhodobý  hmotný majetek 59 532 63 431 64 184 94 409 139 927 
1.    Pozemky 6 962 7 126 7 126 8 245 8 659 
2.    Stavby 27 853 27 436 32 662 39 793 42 080 
3.    Samostatné movité věci a soubory mov. věcí 16 817 17 079 22 749 32 179 27 426 
4.    Pěstitelské celky trvalých porostů 0 0 0 0 0 
5.    Základní stádo a tažná zvířata 0 0 0 0 0 
6.    Jiný dlouhodobý hmotný majetek 0 0 0 0 0 
7.    Nedokončený dlouh. hmotný majetek 7 900 11 790 1 647 7 616 55 784 
8.    Poskytnuté zálohy na DHM 0 0 0 0 0 
9.    Oceňovací rozdíl k nabytému majetku 0  0  0 6 576 5 978 
B.III. Dlouhodobý finanční majetek 0 0  125 987 8 089 8 916 
1.    Podíly v ovládaných a řízených osobách 0 0 125 987 8 089 8 916 
2.    Podíly v účetních jednotkách pod podstatným vlivem 0 0 0 0 0  
3.    Ostatní dlouhodobé CP a podíly  0  0 0 0 0  
4.    Půjčky a úvěry ovládaným a řízeným osobám 0 0 0 0 0  
     a účetním jednotkám pod podstatným vlivem 0 0 0 0 0  
5.    Jiný dlouhodobý finanční majetek 0 0 0 0 0  
6.     Pořizovaný dlouhodobý finanční majetek  0  0  0  0 0  
7.     Poskytnuté zálohy na dlouhodobý finanční majetek  0  0  0  0 0  
C. OBĚŽNÁ AKTIVA 62 236 45 602 25 272 224 432 237 565 
C.I. Zásoby 19 693 20 751 2 633 68 348 68 521 
1.    Materiál 2 154 1 465 764 1 037 700 
2.    Nedokončená výroba a polotovary 0  0  0  0  0  
3.    Výrobky 0  0  0  80 73 
4.    Zvířata 0  0  0  0 0 
5.    Zboží 17 539 19 286 1 869 63 033 64 265 
6.    Poskytnuté zálohy na zásoby 0  0  0  4 198 3 483 
C.II. Dlouhodobé pohledávky 0 0 0 0 0 
1.    Pohledávky z obchodních vztahů  0  0  0  0 0  
2.    Pohledávky za ovládanými a řízenými osobami  0  0  0  0 0  
3.    Pohledávky za úč. jednotkami pod podstatným vlivem  0  0  0 0 0  
4. 
   Pohl. za společníky, členy družstva a za účastníky 
sdružení 
 0  0  0 0 0  
5.    Dohadné účty aktivní  0  0 0 0 0  
6.    Jiné pohledávky  0  0  0  0 0  
7. Odložená daňová pohledávka  0 0 0 0 0  
C.III. Krátkodobé pohledávky 31 220 22 021 11 430 153 513 157 578 
1.    Pohledávky z obchodních vztahů 21 229 18 242 10 343 149 894 152 432 
2.    Pohledávky za ovládanými a řízenými osobami  0  0  0  0 0 
3.    Pohledávky za úč. jednotkami pod podstatným vlivem 0 0 0 0 0 
4. 
   Pohl. za společníky, členy družstva a za účastníky 
sdružení 
 0 0  0  0 0 
5.    Sociální zabezpečení a zdravotní pojištění  0  0 0 0 0 
6.    Stát - daňové pohledávky 8 333 3 091 972  0  0 
7.    Ostatní poskytnuté zálohy 1 301 688 70 1 397 487 
8.    Dohadné účty aktivní 0 0 45 44 9 
9.    Jiné pohledávky 357 0 0 2 178 4 650 
C.IV. Finanční majetek 11 323 2 830 11 209 2 571 11 466 
1.    Peníze 157 230 71 803 834 
2.    Účty v bankách 11 166 2 600 11 138 1 768 10 632 
3.    Krátkodobý finanční majetek 0 0  0 0 0 
4.    Pořizovaný krátkodobý majetek  0  0  0  0 0 
D. OSTATNÍ AKTIVA - přechodné účty aktiv 0 0 97 1 008 1 151 
D.I. Časové rozlišení  0 0 97 1 008 1 151 
1.    Náklady příštích období  0 0 97 1 008 1 151 
2.    Komplexní náklady příštích období  0 0 0 0 0 
3.    Příjmy příštích období  0  0  0  0  0 
 
 
     PASIVA CELKEM 130 234 117 034 222 911 330 488 388 616 
A. VLASTNÍ KAPITÁL 54 211 55 126 152 048 156 044 163 069 
A.I. Základní kapitál 15 000 15 000 105 500 105 500 105 500 
1.    Základní kapitál 15 000 15 000 105 500 105 500 105 500 
2.    Vlastní akcie a vlastní obchodní podíly (-) 0 0 0 0 0 
3.    Změny vlastního kapitálu  0 0  0 0 0 
A.II. Kapitálové fondy 31 000 31 000 52 651 27 489 28 316 
1.    Emisní ážio  0  0  0  0 0  
2.    Ostatní kapitálové fondy 31 000 31 000 31 000 31 000 31 000 
3.    Oceňovací rozdíly z přecenění majetku a závazků  0 0 21 651 -3 805 -2 684 
4.    Oceňovací rozdíly z přecenění při přeměnách  0  0  0  0 0 
A.III. Rezervní fondy a ostatní fondy ze zisku 937 1 500 1 500 5 920 5 920 
1.    Zákonný rezervní fond 937 1 500 1 500 5 920 5 920 
2.    Statutární a ostatní fondy  0  0 0 0 0 
A.IV. Hospodářský výsledek  minulých let 4 698 6 711 7 627 13 943 17 135 
1.    Nerozdělený zisk minulých let 4 698 6 711 7 627 13 943 17 135 
2.    Neuhrazená ztráta minulých let  0  0  0  0 0 
A.V. 
Výsledek hospodaření běžného učetního období 
(+/-) 
2 576 915 -15 230 3 192 6 198 
B. CIZÍ ZDROJE 76 020 61 908 70 863 173 770 225 542 
B.I. Rezervy  0  0 0 0 0 
1.    Rezervy podle zvláštních právních předpisů  0  0  0 0 0 
2.    Rezerva na důchody a podobné závazky  0 0 0 0 0 
3.    Rezerva na daň z příjmů  0  0 0 0 0 
4.    Ostatní rezervy  0  0 0 0 0 
B.II. Dlouhodobé závazky 20 189 0 19 000 1 020 2 433 
1.    Závazky z obchodních vztahů 0  0 19 000 0 0 
2.    Závazky k ovládanými a řízenými osobami 20 189  0  0  0 0 
3.    Závazky k účetním jednotkám pod podstatným vlivem 0 0  0  0 0 
4. 
   Závazky ke společ., člen. družstva a k účastníkům 
sdružení 
0 0 0 0 0 
5.    Přijaté zálohy  0 0  0  0 0 
6.    Vydané dluhopisy  0 0 0 0 0 
7.    Směnky k úhradě  0 0  0  0 0 
8.    Dohadné účty pasivní 0 0 0 0 0 
9.    Jiné závazky 0 0 0 628 290 




B.III. Krátkodobé závazky 54 622 14 810 6 975 73 628 73 543 
1.     Závazky z obchodních vztahů 45 401 13 201 4 958 66 092 63 640 
2.     Závazky k ovládaným a řízeným osobám 0 0 0 0 0 
3.     Závazky k účetním jednotkám pod pod. vlivem  0  0  0  0  0 
4.    Závazky ke společ., člen. družstva a k účast. Sdruž.  0 0 0 65 70 
5.     Závazky k zaměstnancům 902 619 914 1 967 1 945 
6.    Závazky ze soc. zabezpečení a zdravotního pojištění 547 341 416 1 303 1 262 
7.    Stát - daňové závazky a dotace 231 108 352 3 391 4 624 
8.    Přijaté zálohy 7 541 0 0 165 1 233 
9.    Vydané dluhopisy  0  0  0  0 0 
10.    Dohadné účty pasivní  0 0 0 586 753 
11.    Jiné závazky 0 541 335 59 16 
B.IV. Bankovní úvěry a výpomoci 1 209 47 098 44 888 99 122 149 566 
1.    Bankovní úvěry dlouhodobé 1 209 47 098 44 888 0 15 349 
2.    Krátkodobé bankovní úvěry 0 0 0 99 122 134 217 
3.    Krátkodobé finanční výpomoci  0 0 0 0 0 
C. OSTATNÍ PASIVA - přechodné účty pasiv 3 0 0 674 5 
C.I. Časové rozlišení 3  0  0 674 5 
1.    Výdaje příštích období 3  0 0 19 5 












Příloha 2. Výkaz zisku a ztráty společnosti EURO-Šarm za roky 2008-2012 
Výkaz zisků a ztrát č. ř. 2008 2009 2010 2011 2012 
I. 
Tržby za prodej zboží 01 414 934 147 989 86 548 915 272 952 864 
A.  Náklady vynaložené na prodané zboží 02 371 392 116 553 78 951 807 538 847 835 
+ OBCHODNÍ MARŽE 03 43 542 31 436 7 597 107 734 105 029 
II.  
Výkony 04 19 468 17 267 20 777 45 120 48 803 
1. Tržby za prodej vlastních výrobků a služeb 05 19 468 17 267 20 777 19 663 16 010 
2. Změna stavu zásob vlastní výroby 06 0  0  0  203 -15 
3. Aktivace 07 0  0  0  25 254 32 808 
B.  
Výkonová spotřeba 08 34 972 22 607 20 018 83 625 84 977 
1. Spotřeba materiálu a energie 09 6 043 7 546 9 135 23 055 18 862 
2. Služby 10 28 929 15 061 10 883 60 570 66 115 
+ PŘIDANÁ HODNOTA 11 28 038 26 096 8 356 69 229 68 855 
C. Osobní náklady 12 18 333 18 314 14 543 46 016 46 629 
1. Mzdové náklady 13 13 129 13 323 10 787 33 487 33 789 
2. Odměny členům orgánů spol. a družstva 14 0 135 0 0 0 
3. Náklady na soc. zabezpečení a zdravotní pojištění 15 4 435 4 231 3 323 11 487 11 656 
4. Sociální náklady 16 769 625 433 1 042 1 184 
D. Daně a poplatky 17 70 67 79 1 038 1 012 
E. Odpisy dl. nehmot. a hmotného majetku 18 3 605 3 886 4 511 10 700 9 005 
III. Tržby z prodeje dl. majetku a materiálu 19 93 196 361 1 552 1 228 
1. Tržby z prodeje dlouhodobého majetku 20  0 0  361 553 1 228 
2. Tržby z prodeje materiálu 21 93 196 0  999 0  
F. Zůstatková cena prod. dl. majetku a materiálu 22 0  0 207 738 0  
1. 
Zůstatková cena prodaného dlouhodobého 
majetku 
23 0  0 207 738 0  
2. Prodaný materiál 24 0  0  0  0 0  
G. 
Změna stavu rezerv a opravných položek v 
provozní 
25 0  2 451 275 -2 096 -2 529 
  oblasti a komplexních nákladů přístích období 26 0  0  0  0  0  
IV. Ostatní provozní výnosy 27 321 676 234 2 998 4 105 
H.  Ostatní provozní náklady 28 461 365 1 360 6 710 8 225 
V. Převod provozních výnosů 29 0  0  0  0  0  
I. Převod provoz. nákladů 30 0  0  0  0  0  
 *  PROVOZNÍ VÝSLEDEK HOSPODAŘENÍ 30 5 983 1 885 -12 024 10 673 11 846 
 
VI. Tržby z prodeje cenných papírů a podílů 31 0  0  0  0  0  
J. Prodané cenné papíry a podíly 32 0  0  0  0  0  
VII. Výnosy z dl. finančního majetku 33 0  0 0  54 129 
1. 
Výnosy z podílů v ovládaných a řízených 
osobách a v účetních 
34 0  0  0  54 129 
  jednotkách pod podstatným vlivem 35 0  0  0  0  0  
2. Výnosy z ostatních dl. CP a podílů 36 0  0  0  0  0  
3. Výnosy z ostatního dl. finančního majetku 37 0  0  0  0  0  
VIII. Výnosy z krátkodobého finančního majetku 38 0  0  0  0  0  
K. Náklady z finančního majetku 39 0  0  0  0  0  
IX. 
Výnosy z přecenění  CP a derivátů 40 0  0  0  0  0  
L. Náklady z přecenění CP derivátů 41 0  0  0  0  0  
M. 
Změna stavu rezerv a opravných položek ve 
finanční oblasti 
42 0  0  0  0  0  
X. Výnosové úroky 43 0  0  8 2 1 
N. Nákladové úroky 44 85 1 514 1 697 2 786 1 951 
XI. Ostatní finanční výnosy 45 9 658 5 729 689 6 230 6 336 
O. Ostatní finanční náklady 46 12 858 5 185 2 217 9 061 8 412 
XII. Převod finančních výnosů 47 0  0  0  0  0  
P. Převod finančních nákladů 48 0  0  0  0  0  
* FINANČNÍ VÝSLEDEK HOSPODAŘENÍ 49 -3 285 -970 -3 217 -5 561 -3 897 
Q. Daň z příjmů za běžnou činnost 50 122 0  0  345 1 751 
1. splatná 51 122 0  0  0 0 
2. odložená 52 0  0  0  345 1 751 
** 
VÝSLEDEK HOSPODAŘENÍ ZA BĚŽNOU 
ČINNOST 
53 2 576 915 -15 241 4 767 6 198 
XIII. Mimořádné výnosy 54 0  0  11 0  0  
R. Mimořádné náklady 55 0  0  0  1 575 0  
S. Daň z příjmů z mimořádné činnosti 56 0 0  0  0 0  
1. splatná 57 0  0  0  0  0  
2. odložená 58 0  86 548 0  0  0  
* MIMOŘÁDNÝ VÝSLEDEK HOSPODAŘENÍ 59 0 0 11 -1 575 0 
T. 
Převod podílu na výsledku hospodaření 
společníkům 
60  0 0  0  0  0  
*** Výsledek hospodaření za účetní období  61 2 576 915 -15 230 3 192 6 198 
  Výsledek hospodaření před zdaněním  62 2 698 915 -15 230 3 537 7 949 
 
 
Příloha 3. Cash flow společnosti EURO-Šarm za roky 2008 - 2012 
  
    2010 2011 2012 
Z. Výsledek hospodaření za běžnou činnost bez zdanění (+/-) -15 241 5 112 7 949 
A.1. Úpravy o nepeněžní operace 6 321 113 892 9 069 
A.1.1. Odpisy stálých aktiv, pohledávek a opravné položky k nabytému majetku 4 511 10 700 9 005 
A.1.2. Změna stavu opravných položek a rezerv 275 7 218 -2 529 
A.1.5. Zisk/ztráta z prodeje stálých aktiv -154 185 -1 228 
A.1.6. Úrokové náklady a výnosy 1 689 2 784 1 950 
A.1.7. Ostatní nepeněžní operace  0  93 059 0  
A.* Čistý peněžní tok z provozní činnosti před zdaněním, změnami        
  pracovního kapitálu, placenými úroky a mimořádnými položkami -8 920 119 004 15 018 
A.2. Změna stavu nepeněžních složek pracovního kapitálu 20 504 -148 600 -2 606 
A.2.1. Změna stavu pohledávek z provozní činnosti 10 221 -150 040 -1 371 
A.2.2. Změna stavu krátkodobých závazků z provozní činnosti -7 835 67 327 -754 
A.2.3. Změna stavu zásob 18 118 -65 887 -481 
A.2.4. Změna stavu krátkodobého finančního majetku 0  0  0  
A.** Čistý peněžní tok z provozní činnosti před zdaněním, placenými       
  úroky a mimořádnými položkami 11 584 -29 596 12 412 
A.3. Placené úroky -1 697 -2 786 -1 951 
A.4. Přijaté úroky 8 2 1 
A.5. Placené daně       
A.6. Příjmy a výdaje s mimořádnými účetními případy 11 -1 575 0  
A.7. Přijaté dividendy a podíly na zisku 0 54 129 
A.*** Čistý peněžní tok z provozní činnosti 9 906 -33 901 10 591 
  Peněžní toky z investiční činnosti       
B.1. Výdaje spojené s pořízením stálých aktiv -108 971 -10 414 -53 030 
B.2. Příjmy z prodeje stálých aktiv 154 -185 1 228 
B.3. Půjčky a úvěry spřízněným osobám 0  0  0  
B.*** Čistý peněžní tok vztahující se k investiční činnosti -108 817 -10 599 -51 802 
  Peněžní toky z finanční činnosti       
C.1. Změna stavu dlouhodobých příp. krátkodobých závazků 16 790 35 862 50 106 
C.2. Dopady změn základního kapitálu na peněžní prostředky 90 500 0 0  
C.2.1. Vyplacené dividendy nebo podíly na zisku 0  0 0  
C.2.2. Dopad ostatních změn vlastního kapitálu na peněžní prostředky 90 500 0 0  
C.*** Čistý peněžní tok vztahující se k finanční činnosti 107 290 35 862 50 106 
F. Čisté zvýšení, respektive snížení peněžních prostředků 8 379 -8 638 8 895 
P. Stav peněžních prostředků (a ekvivalentů) na počátku období 2 830 11 209 2 571 
R. Stav peněžních prostředků (a ekvivalentů) na konci období 11 209 2 571 11 466 
 
